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Vorwort

1. GemdB § 6 Abs. 1 des Gesetzes iiber die Bildung eines Sach-
verstandigenrates zur Bequtachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwidklung vom 14. Angust 1963 in der Fassung vom 8, No-
vember 1966 und vom 8. Juni 1967 !) legt der Sachversténdigen-
rat hiermit sein zehntes Jahresgutachten vor ¥).

2. In den ersten Monaten des Jahres 1973 kam es schneller als
erwartet, doch wegen der anhaltenden Schwiiche des Dollar
nicht dberraschend, zu erheblichen Devisenzufliissen, die die
konjunktur- und stabilisierungspolitischen Bemiihungen in der
Bundesrepublik erschwerten, ja zunichte zu machen drohten.
Der Sachverstindigenrat hat am 10. Februar 1973 in einem
Schreiben an den Bundeskanzler zu diesen Fehlentwidklungen
Stellung genommen und dargelegt, wie ihnen begegnet werden
konnte ),

3. Im Frihjahr nehm der konjunkturelle Aufschwung mit der
auBerordentlich starken Expansion der Nachfrage von auben
und von innen mehr und mehr boomartige Ziige an. Die Gefahr
einer konjunkturellen Ubersteigerung mit allen ihren uner-
wiinschten Folgen, auch fiir den sozialen Prieden, war nicht von
der Hand zu weisen. Der inflatorische Preisanstieg verschirfte
sein Tempo, das nun weit Gber das hinausging, was nach den
Erfahrungen aus frilheren Zyklen zu erwarten war. Unter
diesen Umstinden schien es dem Sachverstiindigenrat ange-
bracht, der Bundesregierung am 4, Mai ein Sondergutachten zur
konjunkturpolitischen Lage vorzulegen, das wenige Tage spéter
im Einvernehmen mit dem Bundesminister fiir Wirtschaft ver-
offentlicht wurde 9).

4. Bundesregierung und Bundesbank sind seit dem Friihjahr
bemiiht, mit einer konsequenten Restriktionspolitik, die sich zu
einem Teil auch neuer Mittel bedient, gegen die konjunkturelle
Uberhitzung, vor allem aber gegen die inflatorische Entwidk-
lung anzugehen. Wandlungen auf der wihrungspolitischen
Szene sichern die auBenwirtschaftliche Flanke der Konjunktur-
politik nun besser als frither: Die Bundesrepublik hat sich mit
fiinf Landern der seit Beginn des Jahres erweiterten Europd-

1) Das Geselz mit den Anderungen durch das Anderungsgesetz vom 8. No-
vember 1966 und durch die den Sachverstindigenrat betreffenden Be-
stimmungen des ,Gesetzes zur Forderung der Stabllitit und des Wachs-
tums der Wirtschaft* vom 8. Juni 1967 sowie die §§ 1 bis 3 dieses Ge-
setzes sind als Anhang 1 und II angeftigt. Wichtige DPestimmungen des
Sachverstindigenratsgeselzes sind Im Vorwort der Jahresgutachten
1964/65 bis 1968/69 erldutert.

% Fine Liste der bisher erschienenen Jahresgutachten und der Sondergut-
achten ist im Anhang III abgedrudkt.

% Der Briel wurde im Anhang des Sondergutachtens vom 4. Mal 1973
«Zur konjunkturpolitischen Lage im Mai 1973" vers(fentlicht.

1) Das Sondergutachten vom 4. Mal 1973 ist im Anbang 1V abgedrudkt.
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ischen Wirtschaftsgemeinschaft {sowie mit Schweden und Nor-
wegen) zu einem Blodk zusammengesdhlossen, der seine Wih-
rungen gegeniiber dem Dollar frei schwanken 1dft, im Innern
aber feste Wedhselkurse beibehilt. AuBerdem haben die mei-
sten Industrielénder der westlichen Welt die Wedhselkurse
ihrer Wahrungen freigegeben. Seit einigen Monaten ist in der
Bundesrepublik eine Démpfung der konjunkturellen Auftriebs-
kréfte unverkennbar. Die Preissteigerung hat ihr Tempo aller-
dings noch kaum vermindert. Der Kampf gegen den Geldwert-
schwund bleibt damit nach wie vor die Hauptaufgabe der Wirt-
schaftspolitik. Mut zur Stabilisierung als Kennzeichen der Wirt-
schaftspolitik der vergangenen Monate und als Maxime fiir
das kommende Jahr ist deshalb das Grundthema des vorliegen-
den Jahresgutachtens.

5. In den vergangenen zwdlf Monaten hatte der Sachverstin-
digenrat Gelegenheit, den Bundesminister fiir Wirtschaft, den
Bundesminister der Finanzen und Vertreter des Bundesministe-
riums fiir Erndhrung, Landwirtschaft und Forsten sowie den Pri-
sidenten und Mitglieder des Direktoriums der Deutschen Bundes-
bank zu aktuelien konjunktur- und wihrungspolitischen Fragen
zu héren, Finanzpolitische Fragen waren Gegenstand von Ge-
sprichen mit dem Minister fiir Finanzen des Landes Niedersach-
sen und dem Staatssekretir im Finanzministeriumm des Landes
Baden-Wirttemberg.

Wie iiblich hat der Rat mit Vertretern der Sozialpariner, des
Deutschen Industrie- und Handelstages und des Bundesverban-
des der Deutschen Industrie iiber die anstehepden Probleme der
Konjunkturpolitik diskutiert. Er hat ferner an allen Gesprachen
im Rahmen der ,Konzertierten Aktion* beim Bundesminister
fiir Wirtschaft und an Sitzungen des Finanzplanungsrates teil-
genommen.

Die Kommission der Evropdischen Gemeinschaften gab dem Rat
im Oktober 1973 Gelegenheit zu einem ausfiihrlichen Gesprach
iiber Probleme der Europiischen Wirtschafts- und Wahrungs-
union.

8. Die Amisperiode als Mitglied des Rates war fiir Professor
Dr. Armin Gutowski am 1. Marz 1973 abgelauien. Der Bundes-
prisident hat ihn auf Vorschlag der Bundesregierung fiir wei-
tere fiinf Jahre in den Sachverstdndigenrat berufen.

7. Im Laufe des Jahres hat der Rat mit Vertretern der Wirt-
schaftswissenschaften an Hochschulen und an Forschungsinstitu-
ten Gespréche fithren kénnen, die ihm far seire Arbelt wert-
volle Erkenntnisse vermittelt haben, Allen Beteiligten hat der
Rat zu danken.

8. Zu einzelnen Fragen, denen der Rat in seiner Arbeit beson-
dere Aufmerksamkeit zu schenken hatte, haben ihm die Profes-
soren C. Fred Bergsten, Washington D. C., Karl Brunner, Ro-
chester N. Y., Fritz Machlup, Princeton N. J., Paul A. Samuel-
son, Cambridge/Mass., sowie Dr. Joachim Degner, Bonn-Réit-
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gen, Dr. Gerhard Fels, Kiel, und Diplom-Volkswirt Wolfgang
File, Hannover, dankenswerterweise schriftliche Ausarbeitun-
gen zur Verfiigung gestellt und demit die Vorbereitung des
Gutachtens erleichtert.

Bei den AbschluBarbeiten an dem vorliegenden Gutachten
haben uns Privatdozent Dr. Hermann Albedk, Tiibingen, Pro-
fessor Dr. Manfred Feldsieper, Mainz, Diplom-Volkswirt Karl-
Heinz Ketterer, Berlin, Professor Dr. Manfred Neumann, Niim-
berg, und Dr. Riidiger Pohl, Hannover, geholfen. Wir fanden
ferner, wie schon in fritheren Jahren, wertvolle Unterstiitzung
durch Diplom-Volkswirt Bernhard Filusch, Essen, Professor Dr.
Hans Jiirgen Schmahl, Hamburg, und Diplom-Volkswirt Klaus-
Dieter Schmidt, Kiel. Thnen allen gilt der Dank des Rates.

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

Fir Unterstiitzung bei der Beschaffung von Informationen und
statistischem Material hat der Sachverstindigenrat auGerdem
der Kommission der Europédischen Gemeinschaften zu danken.

Die Zusammenarbeit mit dem Statistischen Bundesamt war auch
in diesem Jahr sehr gut. Der weit Uber das Normale hinaus-
gehende Einsatz vieler Angehoriger des Amtes, insbesondere
der standigen Mitarbeiter der Verbindungsstelle, hat die Arbei-
ten des Rates sehr erleichtert.

10. Auch dieses Jahresgutachten hitte der Sachverstindigen-
rat ohne die unermiidliche Arbeit seiner Mitarbeiter nicht er-
stellen kénnen. Dem wissenschaftlichen Stab des Rates gehdr-
ten beim AbschluB dieses Gutachtens an: Diplom-Volkswirt
Christian Augustin, Diplom-Volkswirt Diplom-Kaufmann Hel-
mut Becker, Dr. Hans-Hagen Hartel, Diplom-Volkswirt Hans-
Hermann Jirgensmann, Dr. Brigitte Reitz, Diplom-Volkswirt
Rainer Vollmer und Dr. Dieter Wermuth.

Ein besonderes Maf an Verantwortung fiir die wissenschaftliche
Arbeit des Stabes hatte der Generalsekretdr des Sachverstin-
digenrates, Dr. Hans J. Barth, zu tragen.

Alle Fehler und Mangel, die das Gutachten enthélt, gehen in-
dessen allein zu Lasten der Unterzeichneten.

‘Wiesbaden, den 19. November 1973

W. Bauer A. Gulowski N. Kiloten Cl Kéhler O. Sievert

Vi
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Statistische Materialquellen

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

Material iiber das Awusland wurde in der Regel internationalen Ver-
offentlichungen entnommen. Dariiber hinaus sind in einzelnen Fillen
auch nationale Veroffentlichungen herangezogen worden.

Eur

JG

JWB
s5G

BRD
DIW

EG
EWG

Ifo
Lo

OECD

Rw1

UN

I

I

Abkiirzungen

Rechnungseinheit der Buropiischen Gemeinschaften
(= 0, BB867088 Gramm Feingold)

Jahresgutachten des Sachverstindigenrates zur Begutachtung
der gesamtwirtschaftlichen Entwiddung

Jahreswirtschaftsbericht der Bundesregierung

Sondergutachten des Sachverstindigenrates zur Begutachtung
der gesamtwirtschaftlichen Entwiddung

Bundesrepublik Deutschland

Deutsches Institut tiir Wirtschaftsforschung, Berlin
Europdische Freihandelsvereinigung

Eurcpiaische Gemeinschaften

Europidische Wirtschaftsgemeinschaft
HWWA-Institut fiir Wirtschaftsforschung, Hamburg
Ifo-Institut filr Wirtachaftsforschung, Miinchen
Internationale Arbeitsorganisation

Institut Hiir Weltwirtschaft 2n der Universitat Kiel
Internationaler Wihrungsfonds

= Organisation fiir Wirtschaftliche Zusammenarbeit und Ent-

wicklung

Rheinisch-Westflisches Institut fiir Wirtschaftsforschung,
Essen

Vereinte Nationen

Wirtschafts- und Sozlalwissenschaftliches Institut des Deut-
schen Gewerksdhaftsbundes GmbH, Diisseldorf
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Vorbemerkung

Die Sorge um eine ausreichende Belieferung mit Erddl dberschattet gegen-
wirtig die stabilititspolitischen Anliegen. Seit einigen Tagen scheint
gewiB, daB die Verbraucher, die gewerbliche Wirtschaft und der staatliche
Bereich Einschrinkungen hinzunehmen haben. Gilt dies fiir lingere Zeit
oder verschlechtert sich die Lage noch, s0 hat dies Auswirkungen auf die
GesamtgréBen der Volkswirtschaft, die zu Buche schlagen.

Der Sachverstindigenrat hat gepriift, inwieweit ihm méglich sein kdnnte,
solche Auswirkungen in seiner Vorausschau auf die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung zu beriicksichtigen. NMoch ist mdglich, daf die Krise so rasch
zurickgeht, daB Olversorqungsschwierigkeiten Produktiop und Ejinkom-
men des Jahres 1974 nicht nennenswert beeintrachtigen. Blieben die Ein-
schrénkungen gering, so diirfte darauf vertraut werden, daf die Unter-
nehmen und Haushalte, gedréngt auch durch die staatlichen Regelungen,
ibr Verhalten in einer Weise anpassen, welche die Riickwirkungen im
arbeitsteiligen System der Volkswirtschaft zunédchst in engen Grenzen hilt.
Gleichwohl wiire es vorteilhaft, die méglichen Auswirkungen zu kennen,
die sich aus einer bestimmten, wenn auch vielleicht nur angenommenen
Versorgungslage ergeben wiirden: Dies setzte jedoch Analysen voraus,
die wir allein nicht und uvnter Mitwirkung von Sachverstindigen der
Energiewirtschaft nur mit erheblichem zeitlichen Aufwand erstellen
kdnnten.

Zugleich dréngt die Zeit, da die Bundesregierung ihre gesamtwirtschaft-
lichen Orientierungsdaten fiir das Jahr 1974 mé&glichst hald bekanntgeben
méochte, In diesem Konflikt haben wir uns entschlossen, es in unseren
Schitzungen zur konjunkturellen Entwicklung bei der Annahme zu belas-
sen, daf das Jahr 1974 nicht mehr im Zeichen der Ulkrise stehen wird.
Man muB diese Annahme nicht die wahrscheinlichste nennen, jede andere
wére jedoch derzeit nicht weniger willkiirlich.

Durch die Erd$lkrise haben die stabilitiitspolitischen Probleme, die Haupt-
gegenstand dieses Gutachtens sind, nicht an Aktualitdt verloren. Die
wichtigsten Probleme diirften unverdndert zur Lésung anstehen, auch
wenn sich die Krise noch verschirfte.

Sollte die Annahme des Rates iber die Olversorgung durch die Erfahrun-
gen widerlegt werden, miiBten unsere Schitzungen ohne Verzug lberpriift
und gegebenenfalls korrigiert werden.



ERSTES KAPITEL
Zur Konjunkturlage

TEIL A
Die Konjunktur in der Europaischen Gemeinschaft 1973

I. Der weltwirtschaftliche Rahmen

1. Die wirtschaftliche Entwicklung in den Lindern
der westlichen Welt war 1973 durch Hochkonjunk-
tur und beschleunigten Preisauftrieb geprégt.

Der konjunkturelle Aufschwung, der sich im Herbst
1972 durchgesetzt hatte, nahm wéahrend des Win-
terhalbjahres boomartige Ziige an; seit dem Sem-
mer 1973 verlangsamt er sich. Der Geldwertschwund
verstérkte sich nochmals; ihn einznddmmen, wurde
zum wirtschaftspolitischen Hauptproblem.

Die Krise, in der sich der Dollar seit langem befin-
det, hielt bis weit in das Jahr 1973 an. Im Friihjehr
gaben die meisten Industrieldnder den Wedhsel-
kurs ihrer Wihrumgen gegeniiber dem Dollar frel.
Wahrungsunsicherheiten 1nd Verinderungen der
Kursrelationen bremsten den Welthandel nicht; die
konjunkturellen Expansionskrifte erwiesen sich als
stirker.

Hochkonjunktur und Inflation

2. Die wirtschafiliche Belebung hatte in den mei-
sten Lindern im Laufe des Jahres 1972 eingeseizt,
besonders frith und dringend in den Veremigten
Staaten, kurz darauf auch in Japan. In beiden Lén-
dern wurde sie zunachst durch eine expansive Fi-
nanzpolitik und einen hohen privaten Verbrauch ge-
stiitzt; doch erfaSte die allgemeine wirtschaftliche
Belebung bald auch den Imnvestitionsgiiterbereich.
Im Herbst gewann der Aufschwung in Westeuropa
an Kraft. Die Entwicklungslinder, die aus dem Roh-
stoffexport steigende Erlése erzielten, verstirkten
ihre Nachfrage pach Industrieprodukten. So kam
es weltweit zum Konjunktungleichschritt.

Die Expansion lieB die Zuwachspate des realen
Sozialproduktes der westlichen Industrielinder 1973
im Jahresvergleich auf den hohen Wert von 6%/t vH
ansteigen, Die Produktionskapazititen vieler, wenn
auch nicht aller Linder, waren im Sommer 1973 voll
ausqgelastet, die Arbeitsmirkte angespannt. Nach
der Jahresmitte setzte fast iibepall eine leichte Be-
ruhiqung des raschen Aufschwungs ein. In wichtigen
Branchen, vor allem in den Investitionsgiiterindu-
strien, wurde das Produktionswadhistum aber weiter-
hin von Kapazititsengpissen begrenzt,

3. Der Preisaufirieb erreichte 1973 ein AusmaB, das
selbst in pessimistischen Vorausssgen nicht filr
wahrscheinlich gehalten worden war. Lag die
Teuerungsmate bei den Verbraucherpreisen lm er-
sten Halbjahr 1972 in den wichtigsten Industrielan-
dern noch bei reichlich 4 vH, so erhhte sie sich auf
§'% vH im darauffolgenden Halbjahr und auf rund
G'/s vH in den ersten sechs Monaten 1973, jeweils
im Vorjahresvergleich. Insgesamt diirfte des Ver-
braudherpreisniveau 1973 um rund 7: vE {iber dem
des Vorjshres Hegen (Tabelle 1),

4. Die wohl widchtigste Determinante fiir den an-
haltenden uwnd sich trendmidSig beschleunigenden
Geldwertschwund ist in der ({berméBigen monetiren
Expansion zu sehen. Die enorme Zunehme an inter-
nationaler Liquiditdt bléhte die Wiahrungsreserven
der IWF-Lénder auf, allein von Ende 1869 bis Mitte
1973, in Dollar gerechnet, auf fast das Zweieinhalb-
fache. Dazu beigetragen haben die gewaltigen Zah-
lungsbilanzdefizite der Vereinigten Staaten ebenso
wie die wihrungspolitischen Stitzungsaktionen in-
nerhalb und suBerhalb des Abkommens iiber den
Internationalen Wahrungsfonds, die Schaffung der
Sonderziehungsrechte und such die Imternationale
Geldachdpfung, insbesondere auf den Euro-Geld-
mérkten.

Das UbermaB an Liquiditit beginstigte die Entste-
hung einer weltweiten Ubernathfrage; es hohlte die
Zwinge zu stabilititspolitischer Disziplin aus, die
die Weltwihrungsordnung urspriinglich den einzel-
nen Lindern auferlegte. Wo nationale Stabilitatspoli-
tik sich den Folgem zu widersetzen suchte, machten
auBenwirtschaftliche Uberschitsse, der internationale
Preiszusammerhang umd spekulative Liquiditétszu-
flisse in Wahrngskrisen die Anstrengungen =zu-
nichte; Wedhselkursanpassumgen, die dem hitten
vorbeugen kénnen, kamen meist zu spit.

In zahlreidren westlichen Volkswirtschaften wunde
die monetdre Expansion jahreleng eher far f8rder-
lich als fiir bedenklich alten, und es wurde deher
kaum versucht, thr binnenwirtschaftlich entgegenzu-
wirken.. Vollbeschiftigung und rasches wirtschaft-
liches Wadistum waren als gesamtwirtschaftliche
Ziele so libermachtig — nicht gerade selten sind sie
es noch heute —, daf die Gefshren der Inflation
und ihrer Ubertraguny von Land zu Land allzu ge-
ring bewertet wurden. Dabei spielte die Vorstel-
lung, die Hinnahme von mehr Inflation verhelfe zu

3



Zur Honjunkturlage — Die Konjunktur In der Furopllischen Gemeinschaft 1973

Tabelle 1

Anstieg der Verbraucherpreiss jg ansgewlhilen Lindorn 1)
Verinderung gegeniiber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum in vH

1673
mss|19m|ml|:ml

Lend 1968 | LVi. | 2V} | 3.V
Pundesrepublik Deutschland ........ +16 +19 +34 453 455 -+ 64 +73 + 69
FrOnkreigh  «eoeoner e weeneannainn | +48 464 +53 455 459 +64 +71 + 78
Itallen ....... e ————— +13 426 450 +48 457 + 88 +i1  +117
Niederlends . ......... e 437  +75 +44 +76 +78 + 76 + 81 + 83
Belglem .............. e e 427 437 40 +43 455 +68 +73 + 468
LUZEMbUIG «ovenrr vnennins veeene| 4285 424 +46  H+47 452 +58 + 72 + 55
GroBbritahBien ..........oevevennns +48 +54  +64 +94 +71 +79 +94 + 92
Iand .ovovsininininans s +48 474 +B2 485 487 +100 +1F  +113
DADEMATE . ..\ cveeveirinennensnns| 06 +33  +64  +60 468 +73 + 89 + B9
EWG der Neun® ....ooovveeenenn.n +33 42  +49 462 +61 + 73 +84 + B4
Vereinigte Staaten ......... e d +42  +54 459 443 433 + 41 +55 +88
Japan ..... .... e +53 454 476 461 +45 + 71 +105 +iz9

!} Aus Angaben in Landeswihrung.
1) Zussmmengewogen mit den Anisilen am Privatan Verbrauch
schlinBlich Grobbritannien, Irland, Dinemark,

mehr Vollbeschdftigung und Wachstum, eine ver-
hingnisvolle Rolle.

Erst als sich die Inflation allenthalben immer mehr
beschlevmigie, wurde gie als zentrales wirtschefts-
politisches Problem erkapnt Der Ubergang zum
Floaten, sei es isoliert, sei es im Verbund, bot eine
Chance, umbeeinfluit von auBenwirtachaftlichen
Stbrungen Stabilititspolitik zu betreiben; diese
wurde jedoch keinaswegs Gberail genutit. Im Ge-
genteil, einige Linder sahen im Floaten eher die
Mbglichkeit, noch muangestirter als bisher elnem
Expansionskurs zu stenern, Der Preigaufirieb wunde
in diesen Palien zusdizlich dadurch angeheizt, dab
durch dle kréftigen Kursnideginge, die sich am
Devisenmarkt ergaben, die Preise importierter Gil-
ter stark anstiegen.

5. Die Hochkonjunktur gab dem Geldwertschwund
1973 zusitzliche Impulse. Bei wichtigen industriefi
erzeugten Giitern stieB die Nachfrage auf eln Ange-
bot, das nur noch im Mafe des Kapazititswachstums
ausgeweitet wenden konnte. Das hitte schon von
sich aus den Preisauftrieb beschleunigt. Hinzu kam
eine umewdhnliche Verknappung auf den Rohstoff-
mérkten, die zum Teil durch eimen spekulativen
Lageraufbau bedingt war. Vor allem die Prelse von
Industrierohstoffen 1md Halbwaren achiepen 1973

4

{in jewalligen Preisen} im Jahre 1671, auch 1968 bls 1072 aln-

Cruelle fir Ausland: OECD

fSrmlich ru explodieren. Neben konjumkturellem
Einfliissen splelten bel einigen Produkten Sonder-
faktoren wie Strejks, politische Schwierigkeiten und
ungiinstige Witterungseinfliiase eine wichtige Rolle.
Der HWWA-Inmlex, der auf Dollarbasis die Praisent-
wicklung von rund fiinfzig Rohstoffen widersplegelt,
lag im Oktober 1973 um 70 vH {ber seinem Vorjah-
reswert (Schaubild 1).

Die besonders starke Vertenerung von Rohd] umd
seinen Derivaten als Folge der krlegerischen und
politlschen Verwicklungen im Nahen Ostem kommt
darin noch nicht voll zum Ausdruck.

Anhaltends withrungspoiiieche Unsicherhelten

8. Die Auflsuny des Systems von Bretton Woods,
das sich auf feste Wednselkurse griindet, setzte sich
1973 fort (Tabelle 2). Wer nach den Washingtoner
W, schlissen vom Dezember 1971 (JG 72
Ziffer 103) geglaubt hatte, die Devisenmirkte seien
damit daverhaft nev geordnet worden, mubte lest-
stellen, daB des MiStrauen in die amerikanische
Whhrung keineswegs gebanmt war. Ganz gleich,
welche Wahrung 1972 in Abwertingsverdacht ge-
riet, stefs wunde der Dollar nnverzigilch in Mitlei-
denschaft gezogen, so bel der Pfundkrise, o bel der



Der weltwirtschaft!fche Rahmen

Schaubild 1.
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Lirakrise, Zur Schwiiche des Dollar hatte beigetra-
gen, daB sich die amerikanische Zahlungsbilanz nach
dem Realignment nicht so rasch verbesserte, wie
dies vielfach erwartet worden war. Mit der Verinde-
rung der Rolle des Dollar in der Welt zeigte slch im-
mer mehr, dai die Besténde an Dollar in keinem
rechten Verbalinis mehr zum Bedarf standen.

T. Anfang 1973 gerieten die Wahrungsrelationen
unter dem Druck enormer Devisenstrime aufs Neue
in Bewegung: Italien und Japan gaben thre Wech-
selcurse frei, der Dollar wunde abgewertet, diesmal
um 10 vH; doth entstamd dadurch nicht einmal eine
vorithergehende Atempause. Die Nervositit auf den
Devisenmérkten hielt an; sie verstirkte sich, als
der Marktpreis des Goldes anzog. Der Anstleg des
Golkipreises und der Verfall des Dollarkurses setz-

ten sich dann — unaufbaltsam, wie es schien —
fort losbesondere gegenitber den Wihrungen dea
fm Mirz 1973 gebildeten Floaling-Blodks (Ziffer 37)
verler die amerikanische Wahrung rasch an Wert;
vom 19. Mirz bis zum 8. Jull 1973 waren es 15/: vH.
Weitgehend parallel dazu entwickelte sich der Kurs
des Dollar in der Schweiz; gegenttber dem Yen flel
er hingegen ksum noch.

Nach der Jahresmitte stellte gich mehr Ruhe auf
den Devisenmirkten ein; der Dollar konnte sich
allgemein leicht erholen. Mit dazu beigetragen ha-
ben die allmihliche Verbesserung der amerikani-
schen Zahlungsbilanz, die Hochzinspolitik in den
Vereinigten Staaten sowie die Bergitstellung wvon
zusdtzlichen Beistandskrediten. In der Folge erwies
sich der Dollar auch gegeniiber erheblichen auflen-
politischen wund innenpolitiscren Belastungen als
recht widerstandsfahig und wertete slch im Herbat
sogar wieder kriiftlg auf.

8. Wedhselkursverinderungen zwischen den Wah-
rungen der wichtigsten Industrienationen in derart
grofem Ausmaf und in derart kurzer Zeit, so kinnte
man glauben, miBten aufgrund der grofen Unsicher-
heiten, die sie mit sich bringen, betrachtliche Sto-
rungen des Welthandels nach slch ziehen. GewiB
haben sich die Wettbewerbsbedingungen veridndert,
zum Teil tiefgreifend. Desungeachtet expandierte
das Welthandelsvolumen 1973 mit 13 vH noch
kréftiger als 1972 (8'/p vH), Dies macht deutlich, wie
stark der weltweite Nachfragesog gewesen sein
mufl, den der internationale Konjunkturgleichschritt
ausloste. Zudem haben die Unternehmen mittler-
weile wohl gelernt, Wahrungskrisen besser als frii-
her durchzustehen.

9. In den Vereinigten Staaten hielt das hohe Ex-
pansionstempo, das 1972 elngesetzt hatte,- dank
reichlicher Kapazititsreserven bis zum Sommer 1973
an. Vom Herbst 1972 bis Sommes 1973 erhdhte sich
die industrielle Produktion mit einer Jahresrate ven
11 vH; von Juli bis Dezember ist noch mit 6 vH
zu rechnen.

Vorangetrieben hatten den Aufschwung zunfichst
die sehr starke Ausweitung der &ffentlichen Haus-
halte, sodann auch der private Verbrauch — wvor
allem die Machfrage mach langlebigen Konsumgil-
tern —, auferdem der Wohnungsbau. Je mehr sich
Kapazititsengpésse abzeichneten, desto mehr ver-
stirkte sich, beginstigt durch hohe Gewione, die
Investitionsneiqung. Im Laufe des Jahres 1973
schwichte sich die private Konsumnachfrage be-
trachtlich ab, da die Realeinkommen der Arbeitneh-
mer kaum mehr zupahmen. Auch die Jdifentlichen
Hande legten sich 1973 mehr Zurlickhaltung bei .
ihren Ausgaben auf als im Vorjahr. Inpsgesamt er-
hihte sich jedoch der Arbeitskraftebedarf noch
krajtig; die Anzahl der offenen Stellen stieqg stark
an. Die Arbeitslosenquote sank bis zum Oktober,
sieht man von saisonalen Eiuflissen ab, auf 4,5 vH
und erreichte damit einen Wert, der etwa den Zlel-
vorstellungen der Regierung entsprach. Die Lohn-
steigerungen fielen, gemessen an der konjunkturel-
len Entwicklung, recht bescheiden aus; die L&hne
blieben auch 1973 den Ende 1971 eingefihrten Kon-
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Tabelle 2

Zuwr Konjunkiurlage — Die Konjunktur in der Buropdischen Gemainschaft 1673

Ubersicht wirtschattspolitisch wichtiger Ereignisse im Ausland

Datum

1073

12, Februer

8. Jull

10. Juli

1972

5. Dezember

1973

1. Januar

2. Mérz

12. Marz

19. Mirz

1. April

3. April

1. Mai

28, Juni

4. August

1072

21. Dezember

Dje Reglerung der Vereinigien Staaten wertet den Dollar gegenitber den Sonderziehungs-
réchten 1m 10 vH ab. Die Kurse vox Lira und Yen werden daraufhin freigegebean.

Die Zentralbankgouverneure erkléren in Basel, daBb Wihrungsinterventionen such in Zu-
kunft jmmer dann von Nutzen sein kénnten, wenn die Ordnung auf den Devisenmlrkten

gefahrdet sel.

Vierzehn Linder und die Bank fir Internationalen Zahlungseusgleich erhdben die kurz-
fristigen Belstandskreditlinlen der Vereinigten Staaten um 6,25 Mrd, Dollar auf nahezu
18 Mrd. Dollar.

Europlische Gemeinschalten

Der Minpisterrat nimmt das Budget des Jahres 1573 fir dle erweliterte Gemeinschaft an.

GroBbritannien, DAnemark nnd Irland werden Mitglleder der Gemeinschaft. Die bisher
gegenfiber den alten EG-LEndern bestehenden Zolle sollen bis 1877 in finf Stufen abge-
baut werden.

Nadh einer emeuten Spekulationswelle gegen den Dollar werden die wichtigsten Devisen-
bbrsen geschlossen.

Die Finanrminister aus Frankreich, den Benelux-Lindern, Dinemark und der Bundes-
republik beschllefen, gemeinsam ihre Wechselkurse gegeniiber dem Dollar freizugeben
und die bisherige Bandbreite von 2,25 vH beizubehalten. Vorab wird die D-Mark um
3 vH esufgewertet. GroBbritannien, Irland und Itaelien bleiben zundchst auBerhalb des
Blodks. Schweden und Norwegen dagegen schliefen sich den Vereinbarungen an.

Die Devigenmérkte werden wieder gedffnel. Die wihrungspolitischen Beschliisse werden
wirksam,

Die Zille zwigchen der ,alten* Gemeinschaft und den drei neven Mitgliedern werden nm
20 vH gesenkt, Gleichzeitig wird diese Vereinbarung auf die EFTA-Linder Usterreich,
Portugal, Schweden und Schweiz ausgedehnt Am 14, Mal wird mit Norwegen ain gleich-
artiges Abkommen geschlossen. Bls 1977 soll die Europdische Preihandelszone zwischen
der EC und den EFTA-Lindern verwirklicht sein.

Die AuBenminister der erweilerten Gemeinschaft unterzeichinen das Abkommen zur Schal-
fung eines Fonds Hir wihrungspolitische Zusammenarbeit. Sein vorlAuliger Sitz ist Luxem-
burg.

Der Rat legt die Agrarpolitik fiir das Wirtschaftsjehr 1973/74 fest Bel tierischen Produkten
werden Preisarhdhungen zwischen 5,5 vH fir Mich und 10,5 vH filr Rinder vorgesaben. |
MaBnahmen zur Férderung der Rindfleischproduktion werden beschlossen.

Der Rat verabschiedet eine EntschlieBung iiber erginzende Malnahmen zur Inflations-
bekdmpfung,

Die Kommission verhingt eir Exportverbot fir Hartweizen, nachdem die Lage auf den
Weltmirkten die Versorgung der Gemeinschaft zu gefAhrden drohle.

Belgien

Der Diskontseiz wird von 41/s % auf 5% heraufgesatzt, nachdem er berelts am 23. Novem-
ber um einen halben Prozentpunkt angehobén worden war.
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noch Tabelle 2

1973
2, Marz

10. Mai bis & Oktober

19, Juli

1. August

1. Januar
B. Mirz

11, Juli
16. Oktober

1972

7. Dezemher

8. Jenuar

16. Januar
16. Mirz

30. Mirz

3. Mai

21. Juni

5. Juli

Die Regierung verabschiedet ein Programm zur Bekdmpfung des Preisanstiegs. Folgende
MaBnahmen sind vorgesehen: selektivar Vollrug des Stantshaushalts, Erschwerung von
Tellzahlungnkiufen, verschirfte Preiskontrollen und kurziristige Erhéhung der Mindest-
reservesitze,

Die Belgische Nationalbank erhiht den Diskontsatz in mehreren Schritten auf 7 ¥,

In einem zusAtzlichen Anti-Inflationsprogramm beschliefit die Beglerung, 3 vH aller Export-
erlése stilruiegen, die Sffentlichen Ausgaben nidit schneller anstelgen zu lassen als das
nominale Bruttosozlalprodukt und die Exportférderung einrustellen. Die Vorschrift, ge-
plante PrelserhShungen drei Monale Im voraus anzumeiden, wird verlangert.

Die Noienbank verkidndet kredithbegrenzende Mafnahmen: Ende August werden die
Rediskontplafonds um 10 vH gekiirzi. Teilzahlungskinfe werden weiter erschwert. Die
Negativzinsen auf Auslinderkonten werden ausgesetzi, absr schon am 20. September
wieder eingefihrt,

Dinemark

Danemark wird Mitglied der Gemeinschaft.

Die Regierung verkiindet ein Stabllisierungsprogramm: Durch die Erh8hung der Kdrper-
schaftsteuer von 36 vH enf 40 vH und Zurldistiellen dffentlicher Investitionsprogramme
soll der geplante HaushaltsQberschuB im Recinungajahr 1973/74 nahezu verdrelfacht
werden.

Der Diskontsetz wird van 7 %/s auf 8 % heraufgesetat.

Die Regierung wird ermachtigt, die KrediigewAhrung der Banken zu begrenzen. AuBerdem
werden einige indirekte Steuern erhGht.

Frankreich

Die Regierung beachlielit neue StabilisierungsmaBnahmen: Verringerung der Mehrwert-
sieuersitze; Begebung einer wecdiselkursgesicherten Anlelhe in Hake von 55 Mrd. FF,
Begrenrung der Zunahme der Galdversorgung auf 15 v bis 16 v im Jahre 1973.

Die Bestinmungen gegen die Aufnahmes von Darlehen und Anlelhen im Ausland werden
gelodkert

Die Regierungsanleihe wird auf 6,5 Mrd. FF aufgestodkt; sle kann voll plaziert werden.

Die Kontrollen der internatipnalen Geld- und Kapitalstrdme werden verschirft. Aunslinder-
konten dirfen nicht verzinst und nicht sum Erwerb franzésischer Wertpaplere verwendet
werden, Der Zuwachs an Auslandseinlagen seit dem 4. 1. 1973 wird einer 100prozentigen
Mindestreservepflicht unterworfen. .

Die Banken belegen Neunzuglnge auf Ausléinderkonten mit einer monatlichen Gebldbr von
Ay ¥y,
Neue Vereinbarungen rwischen Regierung und Industrie begrenzen Preiserhdbungen in

der Zeit bis zum 31. 3. 1974 auf 3 vH bis 42 vH; bel starken Verteuerungen von Roh-
stoffens kdnnen zusitzliche Preiserhfhungen von 3 vi vorgencmmen werden.

Die Bank von Frankreich beendet das Pensionsgeachiift mit privaten kurzfristigen Wert-
papieren. :

Der Diskontsatz wird von 7t/a%e auf 8%/ % erhSht Dje Kreditplafonds werden verringert
und die Kreditvergabe der Banken wird in ainigen Sonderfillen erschwert. Das Mindest-
reservesoll wird angehoben,
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Datum

1973
13, Juil

2. August
10. August

21. September

Anfang November

1. Januar
17. Januar

6. Mizz

1. April

20. Jull

5. Oktober

Mitte November

1972
1. Novemher

1. Januar
6. Februsr
15, Mai

26. Juni
1. September

Die Importkontingente fir Einfuhren sus Osthlodklindern und einigen asiatischan Lindern
werden erhdht. '

Die Bank von Frankrelch hebt den Diskontsatz von 8'/a%e auf 94/ % an.

Dle Devizsenkontrollen, denen die meisten Zahlungen an das Ausland bisher unterlagen,
werden filhlbar gelodkert.

Der Diskontsatz wird auf 11 % angehoben, um der Franc-Schwhche, dle auf dle Aufwer-
jung des Guldens folgte, zu begegnen.

Die Preise und Handelsspannen wichtiger Lebensmitte] werden gestoppt.

Groffbritannien

GroBbritannien wird Mitglied der Gemelnachaft.

Dle Regierung verlingert den allgemeinen Lohn-, Prels-, Dividenden- und Mietenstopp,
der am 28. 2. 1973 ausiavfen sollte, um 60 Tage. BEln Weifbuch erliutert die Prels- und
Bilnkommenspolitik in Stufe I, insbetondere die Funktonen des Pay Boards und der Price
Commlission.

Der Haushalt {0r 1973/74 wird vorgelegt; er schlieBt mit einem hdheren Defizit ab als im
Vorjehr.

Die Mehrwertstener mit elnem Standardsatz von t0 vH tritt in Kraft.

Stufe II der Lohn- und Preispolitik beginnt. Das Programm begrenzt LohnerhShungen auf
8 vH, den Dividendenanstieg auf 5vH. Prelsanhebungen sind untersagl, anfer wenn sla
auf anrechenbare Kostenstelgerungen (Importe, LOhne, Indirakte Steuern) zurlckzufilhren
sind, Die Umsatzrepdjte des Handals darf den Durchachnitt der beiden hichsten Werts der
vergangenen flnf Jahre nicht dbarstelgen.

Zur Verstetigung der wirtschaftlichen Expansion beschlieft dls Regierung Kiirzungen der
Sifentlichen Ausgaben, wovon 100 Mill. Pfund noch auf das laufende Haushaltsjahr ent-
fallen sallen und 500 Mill. Ptund awf das folgende.

Zur Sicherung des AuBenwertes der Whhrung werden kreditpolitische Eingchrinkungen
verflilgt. Der flexible Diskontsatx steigt darauthin bis auf 11t/» % (27, Juli).

Die Reglerung verkiindat Binzelheiten der Stufe III, In der die Lohn- und Preiskontrollen
welter gelockert werden sollen.

Nachdem der flexible Diskontsatz vor(bergekend auf 11'/4% gesunken war (19, Oktcber)
wird der Diskontsatz am 13. November durch die Bank von England auf 13 % festgesetst.

| Die Mindestreservesitze werden von 4 vH auf 6 vH angehoben.

Iriand

Die neue Mahrwertsteuer weist Siize zwischen 528 vH (Nahrungumittel) und 3026 vH
[Gater des gehabenen Bedarfs) auf.

Irland wird Mitglied der Gemeinschaft
Dle Zeniralbank ergreift MaBnahmen zur DAmpfung der monatiren Expansion.

Der Haushaltsvoranschlag for 1973/74 weist ein gegenfiber dem Vorjahr um 54 Mill. Plund
auf 222 Mill. Pfund gestiegenes Defizit aul.

Dle Kontrollen der Preise und der Gewinnspannen werden verschirft.

Dle Mehrwertstouer far Lebenemittel wird aufgehoben; fir andere Waren wird sie da-
gegen heraufgesetzt.
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Datum

-

1. Januar

22, Januar

13. Februar
22. Junt

24. Juli

26, Juli

31, Juli

17, September

1972

6. November
28. November

6. Dezember

1973

1. Januar

10. Februar
26. Marz

18, April
7. Mai
2%, Mat

4. Junl bis 16. Oktober

17. September

30. Oktober

Itallen

Die Mehrwertsteuer ersetzt die alte Umsatzsteuer, Der Basissatz betrigt 12 vH, ,Luzus-
glter* werden mit 18 vH, wichtige Glter der Lebenshaltung mit 6 vH belastet.

Um der zunehmenden Kapitalfincht zu begegnen, werden die zuldssigen Vorauszahlungs-
fristen bei Importen von B0 auf 30 Tage verkdrzt; tm ExporigeschAft diirfen nur noch
Zahlungsziele von 80 Tagen (vorher 360 Tage) eingerdumt werden. Der Devisenmarkt wird
gespaiten.

Der Wechselkurs der Lira wird fretgegeben.

Angesichts der Schwéche der Lira auf dep inmternationalen Devisenmfrkten réumen die
Bundesrepublik und Frankreich Italien zusftzlich zum kurzfristigen Wahrungebeistand der
EG Kreditfazilitdten in HShe von ! Mrd, US-Dollar ein.

Die Preise fiir wichtige Verbrauchsgiter werden bis Ende Oktober eipgefroren. Auch
Mieten und Erzeuwgerpreise werden einer Komtrolle unterworfen. Abgesichert wird der
Preisstopp durch den BeschluB, die Einfuhren von Grundnahrongemitteln massilv sosu-
dehnen. Am 17. Oktober beschlieBt die Reglerung, den Preisstopp idber den 31. Okober
binaus zu verlingern.

Bis zum 31. Mirz 1974 dirfen die Banken den Debitorenstand auf den Konten ihrer
Industriekunden um maximal 12 vH gegendber dem Stand vom 31. MArz 1973 ausdehnen.
Zustzliche Mafnahmen gegen Kapitalexporte und Devisenspekulationen werden ver-
ordnet.

Der Staatshaushaltsplan fir 1974 wird vorgelegt. Er welist ein Gesamtdefizit von
8 606 Mrd. Lira auf gegeniber 8 800 Mrd. Lira im revidierten Haushaligplan 1973.

Die Bank von Jtallen erhfht den Diskontsatz, der am 10. April 1973 von 4/2%s auf 4%
gesenkt worden war, auf 6 %,

Niederlande

Der Diskontsatz wird von 3% auf 4 %s erhdht.

Eine neue Preigkalkulationsverordnung macht alle Preiserh6bungen von der Zustimmung
der Regierung abhingiqg.

Regierung und Sozialpartner einigen sich auf ein Stabilislerungsprogramm,. Lohnerh8hun-
gen werden an einen Prelsindex gebunden; die Reallhne sollen 1973 um nicht mehr alg
3,5 vH zunehmen.

Die Steuerreform bringt eine modifizierte Einkommensteuerprogresasion mit sich sowie
Brhéhungen der Mehrwertsteuer von 14 vH auf 16 ¥H und der Kborperschafisteuer von
46 vH auf 48 vH. Die Sozialversicherungsbeitrige werden angehoben.

Zur Abschépfung von LiquiditAt werden die Mindestreservesaize angéboben.

Neuzuglnge auf Auslinderkonten werden einem Strafzins vom wchentlich '/« %e unter-
worfen.

Die Zuwachsmindestreserve auf Auslandseinlagen wird von 50 vH auf 80 vH erhiht.
Die Niederiindische Bank heht den Strafzins auf Auslinderguthaben auof.

Die Preisiiberwachung wird verschArft; die Firmen milssen nunmebr Preiserhdhungen im
voraus apmelden.

Der Digkontsatz wird in mehreren Stufen von 4 % auf 7 %/s angehoben.

Der Gulden wird um 5 vH aufgewertet. Die Importeure milssen ihre Preise sofort um die
Halfte, ah 15. Oktober um den vollen Betrag der aufwertungsbedingten Yerbilligung der
Einfuhr senken.

Angesichts der gefihrdeten OUlversorgung verhangt die Regierunyg ein Sonntagsfebrverbot.
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Datum

1973
15. Januar

13, Februar

13. April

29. Angust

7]
11, Dezember

1973
11. Januar

14. August

15. Januar bis
29, Januar

12. Februar
4. April

14. Juni

18. Juni

13. August

Japan

Der von der Regierung fir 1973/74 vorgelegte Haushalt sisht auf der Ausgahenselte elne
Stelgerurng um 24,6 vH gegendber dem Lanfenden Haushaltsjshr vor.

Der Wedhselkurs des Yen wird frelgegeben.
Die Bank von Japan erhSht den Diskontsatz von 4'/ % auf 5%

Die 'R.aghrung verkindet ein Stabilisierungsprogramm, das u, a. eine Verbilligung impor-
tierter Waren bewirken soll.

Direktinveatitionen durch Ausldnder warden liberalisiert
Der Kapitalexport wird gefOrdert.

Die Mindestraservesitze werden angehoben. Der. Diskontsatz wird auf 5'/s %/s angehoben;
am 2. Juli erfolgt eine weitere Erhdhung auf 6 %,

Die Bank von Japan setst dle Mindestregservesdtze herau! und erhBht den Diskontsatz
aul 7%,

Vereinigte Stasten

Der Prisident verkindigt neue StabilitdtsmaBpnahmen: Die Preis- und Lohnkontrollen
werden bia zum 30. 4. 1973 fortgefilhrt, die Ausgahen der Bundesregierung sollen Im laufen-
den Jahr 250 Mrd, Doilar nicht fibersteigen. Die Bundesverwajtung wird zu Personal-
kostenelnsparungen angehalten.

Die Lohn- und Prelskontrollen werden auf eine freiwillige Basis gestellt (Phase (I}, Die
Regeln der Phase II bleihen giltig. Ausgenommen sind verarbeltete Nahrungemittel,
Arztliche Dienstleistungen und das Baugewerbe. Der Cost-of-Living Council dherwacht die
Einhaltung der frelwilligen Richtlinien. Bis Jahresende soll die Inflationsrate auf 24 vH
oder weniger verringert werden.

{Phase I, In der Prelse, Mieten und L3hne und Gehflter elngefroren waren, dauerte vom
15. August bis zum 13. November 1971, In der darauffolgenden Phase I[ gelang es, mit
Hilfe eines Systems flexiblerer Konirollen und RichtsStze die jAhrliche Steigerung der
L3hne auf 5/¢ vH, die der Preise auf 2'/s vH zu begrenzesn. Ein ,Pay Board” und eine
(Price Commission® wurden eingerichtet)

Der Diakoutsatz wird in mehreren Stufen auf 7/s %/s erh3ht

Der Prisident legt dem KongreB den Haushalt filr 1973/74 vor; dieser weist ein geringeres
Defizit aus als in friheren Jahren,

Der Dollar wird gegeniher den Sonderzichungsrechten um 10 vH abgewertet, so dag nun-
mebr gilt: 1 SZR = (,826948 Dollar gegendbey [ SZB = 0,921053 Dollar zuvor.

Der KongreS verlingert die Zinsanagleichstener aul Ertrfige aus auslindischen Wert-
papleren bis yum 30, Juni 1974,

Alle Einzel- und Gmﬁh.nndelnpred.ﬁe weorden auf ihrem Niveau von Anfang Junl fir
60 Tage elngefroren. LOhve, Mieton, Zinsen und Dividenden bleiben weiterhin den bisher
geltenden Richtlinjep der Phage I unterworfen,

Das Federal Reserve Board beschlieft weitere MaBnalupen zur DAmpfung der Kredit-
expansion.

Angesichts von Angebotsengpissen verordnet dle Reglerung ain Embargo fir Sojabohnen,
Baumwollsamen und Shnliche Produkie, Am 2. Juli wird diese Entsche!dunyg gelodert, um
die Erfilllung bestehender Lieferverpflichtungen zu ermdglichen.

Die Mindestreservesiize werden angehoben.
Beginn der Phase IV. Sie umfabt sirikte, abar selekiive Prelskonirollan sowie eine

restriktive Budgetpolitik,
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trollen unterworfen. Es iiberrascht, dad sich die
Gewerkschaften weitgehend an die vorgegebenen —
sehr niedrigen — Richtsiitze gehalten haben. Die
Preiskontrollen waren Anfang 1973 gelodtert wor-
den. Den neu gewonnenen Spielranm nuizten die
Unternehmen sofort; bereits in den ersten finf
Monaten 1973 stiegen die Verbraucherpreise um
ebensoviel wie im Verlauf des ganzen Jahres 1972
(3.4 vH). Um der Preisbescileuniqung zu begegnen,
nabm die Regierung im Juni zu einem allgemeinen
Preisstopp Zuflucht, der im August von einer Preis-
Gberwachung abgelést wurde. Dennoch kam es er-
peul zu einem starken Preisschub.

Vom Friibjahr bis zum Spitsommer 1973 wurde der
schon linger restriktive Kurs der Geld- und Kredit-
politik erheblich verschiirft. Die .prime rate” klet-
terte von 6% auf 10%, die Mindestreservesitze
wurden angehoben und die Geldmengepexpansion
verlangsamt. Seither mehren sich die Zeichen, daB
der Héhepunkt des Aufschwungs, wenn auch noch
nicht der Inflation, Gberschritten ist.

Im Jahre 1973 verbesserte sich die Aufenhandels-
situation spiirbar. Damit war nach der Abwertung
des Dollar um durchschnitilich 8,5 vH im Dezember
1971 schon fiir 1972 gerechnet worden; stait dessen
hatte sich noch ein Rekorddefizit von 6,9 Mrd. Dol-
lar ergeben. Dazu hatte wohl vor allem beigetragen,
daB sich die Warensiréme nicht so schnell an die
neuen internationalen Preisrelationen anpdssen
konnten; auch diirfte der Dollar damals immer noch
{iberbewertet gewesen sein (Ziffer 140). Meldungen
iiber das hohe vorjdhrige Defizil schiirten noch zu
Jahresbeginn 1973 die Dollarkrise, obwohl sich in
den Handelsstrémen inzwischen eine Tendenzwende
abzeichnete, Im dritten Vierteljahr 1973 waren die
Exporte dann zum erstenmal seit 1971 wieder héher
als die Importe; insgesamt diirfte die Handelsbilanz
1973 einen Uberschuf von rund einer Milliarde
Dollar aufweisen.

1. In Japan setzte im dritten Vierteljahr 1972
nach zweijdhriger ruhiger Wirtschaftstatigkeit wie-
der ein kriftiger Aufschwung ein. Wie in den Ver-
einigten Siaaten waren es die expansiven bffentli-
chen Haushalle und ein reger privater Verbraudh,
die die Wende begiinstigten. Seitdem stieg die
Industrieproduktion selbst fiir fapanische Verhilt-
nisse ungewdhnlich rasch an: im Verlauf des ersten
Halbjahres 1973 um 8!/z vH, im Verlauf des zweiten
nochmals um fast 5 vH, Mit dem Beginn des Auf-
schwungs endete auch die Phase vergleichsweise
niedriger Inflationsraten; im Herbst 1973 waren die
Verbraucherpreise um nahezu 13 vH hdher als ein
Jahr zuvor. Der Geldwertschwund war damit in
Japan starker als in allen tibrigen westlichen Indu-
strieldndern. Besonders kriftige Auftriebsimpulse
gingen auch hier 1973 von der Nachirage nach Aus-
riistungsgiitern und rach gewerblichen Bauten aus,
In einigen exporiorientierten Branchen bestanden
indes noch unausgenutzie Produktionsreserven;
offenbar hat die Hoherbewertung des Yen, die sich
seit 1971 ergeben hatte, und die 1973 zeitweilig bis
zu 20 vH betrug, die internationale Wettbewerbs-

fahigkeit mancher japanischer Waren geschwicht.
Der Anstieg der Exporte verlangsamte sich. Die Im-
porte dagegen stiegen stark beschleunigt, zumal die
lebhafte Produktion einen hohen Rohstoffbedarf mit
sich brachte und auBerdem wegen der anziehenden
‘Weltmarktpreise die Liger vorsorglich aufgestockt
wurden. Der UberschuB in der Handelsbilanz ging
daher rasch zuriick; im Frithjahr schlug er sogar in
ein Defizit um.

11. In Schweden, der Schweiz und in Osterreich,
den wichtigsten westeuropdischen Industrielindern
auBerhalb der Gemeinschaft, stand das Jahr 1873
ebenfalls im Zeichen der wirtschaftlichen Expansion
und einer bedroblichen Beschleuniqung des Preis-
auftriehs. In Osterreich gewann der Aufschwung, der
voriibergehend ins Stocken geraien war, im Frih-
jahr 1973 ermeut an Kraft, wobei die zusatzlichen
Impulse vor allem von der Auslandsnadchfrage aus-
gingen. Die zweimalige Aufwerlung des Sdilling
wirkte sich kaum ddmpfend aus. Auch in Schweden
wurde die konjunkturelle Belebung vor allem von
der Auslandsnachfrage getragen; sowohl der private
Kounsum als auch die Investitionsnachirage nahmen
nur verhalten zu, Die Industrieproduktion hatte im
Herbst 1972 zu siteigen begonnen, stagnierte dann
jedoch von Dezember bis April; erst danach setzte
sich der Aufschwung endgiiltig durch. Die Arbeits-
losigkeit verminderte sich aber bisher noch nicht
fithlbar. Die Inflationsrate lag 1973 mit rund 6'/s vH
unter dem internationalen Durchschnitt, In der
Schweiz beschleunigte. sich der Preisauftrieb trolz
dampfender MaBnahmen besonders stark; die Preise
lagen auf der Verhraucherstufe um reichlich 8 vH,
auf der GroBhandelsstufe sogar um nahezu 11 vH
tiber den Werten des Vorjahres. Hauptursache war
neben der starken Verteuerung der Importwaren
die hohe Anspannung der Produktionskapazitdten,
die sich schon sehr bald einstellte. Die Investitions-
neigung blieb trotzdem verhdltnisméBig gering.

Das reale Bruttosozialprodukt diirfte 1973 in Oster-
reich um 6 vH (1972: 6,4 vH), in Schweden um fast
4 vH (1972: 2,7 vH) und in der Schweiz um 41 vB
(1972: 5,8 vH) griBer sein als vor Jahresfrist.

II. Hochkon]unktur in der Gor_mlmehaft

12 In der Europdischen Gemeinschaft, die Anfang
des Jahres um Grofbritannien, Danemark und Irland
erweitlert wurde, beschleunigte sich der Wirtachafts-
aufschwung, der schon im Herbst 1972 eingesetzt
hatte, im Prihjahr 1973 kraftig. RestriktionsmaBnab-
men wirkten dem vom Sommer an allm&hlich ent-
gegen.

Ausgeldést durch einen starken MNachfragesog von
auBen, der im Innern bei anhaltend hoher Ver-
brauchsnachfrage die Investitionsneigung kréftig be-
lebte, weitete sich die Produktion rasch aus. Die zu
Beginn des Jahres noch vorhandenen Kapazitéts-
reserven wurden besonders in Prankreich und in der
Bundesrepublik immer knapper. Auch auf den Ar-
beitsmirkien nahmen die Spannungen vielfach zu.
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Selbst dort, wo dies zunichst nicht der Fall war, wie
etwa in Halien oder Grofbritannien, konnten be-
trachtliche Lohnerhéhungen durchgesetzt werden.
Die Nachirage machte es den Unternchmen leicht,
Kostensteigerungen auf die Kéufer zu dberwdlzen
und die Preise sogar noch dariiber hinaus zu er-
bében. Preiskontrollen erwiesen sich als wenig wirk-
sam. In den Laindern des Floating-Blocks wurde der
Preisauftrieh seit Februar durch den Anstieg der
Wedhselkurse gedampft, Im Sommer 1973 beruhigte
sich die Wirtschaftstatigkeit in den meisten Lindern
ein wenig, da die Nachfrage nicht mehr so stark wie
in den Wintermonaten expandierte. Zur Beruhigung
diirfte auBer den RestriktionsmaBnahmen auch bei-
getragen haben, daB die Produktionsspielrfume in-
zwischen merklich geschrumpft sind.

Lebhafts Ausiandanachfrage

13. Im Sog des weltweiten Aufschwungs nahm 1973
die wirksame Nachfrage aus Lindern auBerhalb der
Gemeinschaft beschleunigt zu, und zwar nich? nur in
Italien, GroBbritannien und Irland, wo die Wedhsel-
kursentwidclung die Ausfuhr begiinstigte, sondern
auch dort, wo kraftige Aufwertungen dem entgegen-
standen. Freilich 148t sich noch immer keine sichere
Aussage Gber dle Hohe und den zeitlichen Verlauf
der Auslandsnachfrage machen, Erst ab Janmar 1974
wird es in der Gemeinschaft eine Statistik der Auf-
tragselngiinge geben. Vorldufig muB man sich noch
mit den monatlichen Unternehmerumfragen im Be-
reich der urspriinglichen Mitgliedslinder sowie der
Entwicklung der Ausfuhren begmilgen (JG 72 Zif-
fer 77).

Nach diesen Kriterien war die Auslandsnachfrage
noch lebhafter als die aus dem Inland. Als beson-
ders gefragt erwiesen sich infolge der allenthalben
zunehmenden Produktionsengpisse Investitionsgl-
ter, aber auch Nahrungsmittel, die 1973 in der
ganzen Welt knapp waren.

14. Die regionale Struktur der Auslandsnachfrage
verdnderte sich 1973 deutlich. Die Ausfuhr nach den
Vereinigten Staaten und Kanada nahm nur noch
wenig zu, da das Warenangehot der melsten Ge-
meinschaftsldnder gegeniiber dem Dollarraum an
Wettbewerbstahigkeit verlor. Dles wurde aber durch
eine rege Bestelltatigkeit aus den EFTA-Lindern
und den iibrigen Indusiriestaaten wetigemacht. Dle
Entwicklungslander waren durch hohe Exporterlise
aus den Verkiufen von Robstoffen, die ihnen selt
Mitte 1972 zu wachsenden Devisenreserven verhal-
fen, in der Lage, verstirkt auf dem EG-Markt als
Nacdhfrager von Industrieprodukten aufrutreten.
Noch deutlicher belebte sich die KauftAtigkeit der
Ostblocklinder, zumal dle Gemeinschaft 1973 ihren
Osthandel zunehmend liberalisierte.

Vordringen der Investitionsnachirage

15. War die Binnennachfrage in der Gemeinschaft
1972 vor allem durch den privaten Verbrauch ge-
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stiitzt worden, wurden 1973 die Investitionen mehr
und mehr zu einer treibenden Kraft des Aufschwungs
(Tabelle 3). Die Zuwachsrate der Bruttoanlage-
investitionen ereichte nominal [2Ys vH und real
52 vH (1972; 8-vH und 24 vH). Mit den Auftrags-
bestéinden nahm andch die Neigung, die Kapagitaten
auszuweiten, rasch zu. Stelgende Lohnkosten dridng-
ten zur Rationalisferung. Die Liquiditit der Unter-
nehmen war zunachst noch hoch, so daf auch von
der Finanzlerung her den Investitionen keine Grenze
gesetzt war; erst allmihlich vermochten monetfire
RestriktionsmaBnahmen (Ziffern 40tf) dle Investi-
tionsnachfrage zu ddmpfen.

18. Verhaltener als die Nachfrage nach Ausristun-
gen war die Nachfrage nach Bauten. Die private
Wohnungsbaunachfrage nahm zwar auch 1973 be-
achtlich v, nach wie vor getrieben von Inflations-
erwartungen, wenn anch zunehmend geddmpft von
einer restriktiven Kreditpolitik; in einigen Lindern
wurde der Wohnungsbau sogar mehr als bisher ge-
fordert. Die Bauauftrige aus der gewerblichen Wirt-
schaft entwidkelten sich jedoch zégernd; erst in den
Sommermonaten, als ein Ausbaun der Produktions-
anlagen immer dringlicher wurde, nahmen sie rasch
zu, Nur wenig erhéhten sich sowohl im Hochbau wie
im Tiefban die staatlichen Aufiréige; allein Frank
reich machte hier eine Ausnahme.

17. Der Lageraufban war 1973 betrlchtlich. Der
sprunghafte Nachfrageanstieg im Hexbst letzten
Jahres hatte die Fertigwarenliger weitgehend ge-
raumt; das Bestreben, sie wieder aufzufiillen, stimy-
lierte die Pinnennachfrage. Die Liger an Rohstoffen
und Halbwaren — berelts in der zweiten Jahres-
bélfte 1972 teils spekulativ, teils produktionsbedingt
erhaht — wurden 1973, insbesondere seit dem Som-
mer, nicht mehr so stark aufgestockt.

18. Die Zunahme des privaten Verbrauchs (13 vH)
blieb 1973 zwar nur wenig hinter jener der Gesamt-
nadhirage zurQdk; sie war aber geringer, als ange-
sichts der ErhShung der Bruttoeinkommen hitte ver-
mutet werden kdpnen (Ziffer 25). Da in einigen Lin-
dem asuflerdem die Sparquote zunidkgegangen Ist,
schlagen sich darin wohl vor allem die Progressions-
wirkungen der pationalen Steuersysteme nieder. In
kanstanten Preisen gerechnet erhohte sich der pri-
vate Verbrauch nicht mehr als ein Jahr zuvor (5 vH).
Allein die Kéufe von langleblgen Gebrauchsgfitern,
insbesondere von Kraftfahrzeugan, haben schneller
Zugenommren als damals.

Hohe Ausiasiung der Knpazithiten

19. Die gesamtwirtschaftliche Produktion stieg 1973
beschleunigt. Das reale Bruttosozialprodukt nabm
um etwa § vH zu,; dtes war deutlich mehr als in den
beiden Vorjabren (1972: 3t/ vH, 1971; 3 vH), Die
Unterschlede zwischen den Parmerlandern haben
sich dabet weiter verringert. Das Produkiionspoten-
tial war, legt man als Mafstadb fir dessen Wadwtum
die durchschmittliche jAhrliche Zunahme des realen
Bruttosozlalprodukts (18960 bis 1971: 4,6 vH} -zu-
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Tabelle 3
Bruttosoxialprodakit und seine Verwenduny in der Gemeinschaft
Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in vH
Bundes-
DE\::IE::;:- Frank- | ltatten | Nicder- | paigien :brfj: Ilang | Dine- E
land
in jewelligen Praisen
19729

Brutiosczialprodukt ........ +93 +114 +93 +i40 +120 + B9 +166 +140 +100
Privater Verbrauch ...... +93 41,7 +988 +i20 +110 +125  +128  +100  +100
Staatsverbrauch . ........ +125  +11,1 4128 +130  +160  +122  +2125 4155 +125
Brutioanlageinvestilonen | + 61 +124 + 51 + 50 +90 + 87 +U14 +110 + 80
Ausfubr ... ...l +89 +123 +128 +4,0 +130 + 62 +139  +140
Binfulr .cvevvieecnnneas 476 132 4156 + 45 +11,5 4138 +105 + 70 .

19739

Bruttosozialprodukt . ...... +12 +13th +1654 +13 +13 +15 +18 +15 +14
Privater Verbrauch ...... +11 +13Yy +iTH  +11Ye +13 +13 +164s +i4th  +13
Staatsverbrauch . ........ +15 +10ts  +14d +13 +15 +12h  +21 +15 + 13
Bruttoanlageinvestitionen | + a +1dth  +16 +13 +1Pr  Fldth 23 +16 +12Ys
Ausfubl ........ccoveees +18 +21r  +172 420 +16 +25 +33 +234 .
BIDRINE ereeenrnnenenen +15 42 4t 4 425 +3Ph +4 28 .

in Preisen van 1963
1972 1)

Bruttosozialprodukt . ...... +30 +54 +32 +40 +50 +25 +30 +45 +35
Privater Verbrauch ...... +34 +58 +38 +35 +55 +68 +40 + 30 + 50
Staatsverbrauch ......... +44 +39 +42 +15 +65 +37 +89% + 65 + 45
Bruttoanlageinvestltionen | + 19 +70 —02 -390 +20 +04 +22 +20 + 15
Ausfubr .............. +77 +9 +112 +95 +i115 +31 + 25 +105
Binfubr ........eeeeaaan. +83 +103 +132 +55 +U5 +90 +65 + 20

19739 .

Brottosogialprodukt . ...... +8 + 6 +5 +44 +8 +64 +6 +4 +6
Privater Verbrauch ...... +4 +5h +6 +3 +6 +4h +5 +5 +5
Staatsverbrauch . ........ + 3 +AUh + I 42 + 6 + 4 +8 + 5 + 3h
Pruttoanlageinvestitionen | + 3 + 38 +5h +5 +8h +8 +12ts + Bh + Fh
Auvsfubr  ....cevviinnnnes +16 +13%s + 6 +13 +ots  +14 +15/2 + 8h .
Einfubr ...... vasrreieaes +111a  +i4A  +154 4134 H124 4G 4194 +19 .

1) Quelle: Kommission der Europlischen Gemeinachaften; Bundesrepoblik Dentschland: nationeale CQuells.
%) Blgens Schiizung aufgrund von Unterlagsn internaticnaler Orgunisslionen (VerSnderungsraten gerundet).

13



Zur Konjunkiurlage — Die Konjunkiur In der Europdischen Gemelnschafi 1073

grunde, 1973 fast ebemso stark ausgelastet wie im
Boomjahr 1970.

20. Besonders rasch hat seit Mitte des Jahres 1972,
vor allem von Okiober 1972 bis Mérz 1973, die
industrielle Produktion zugenommen. Wahrend die-
ser Zeit stieg sie, auf ein Jahr gerechnet, um fast
13 vH. Noch ehe die Nachfrage abflaute, bewirkten
zunehmepde Kapazitdtsengpiisse zwar ein verlang-
samtes Expansionstempo; trotzdem diirfte die Pro-
duktion 1973 im ganzen um knapp 8 vH héher sein
als im Vorjshr. Der mittelfristige Trendwert in den
Lindern der erweiterten Gemeinschaft betrligt, zum
Vergleich, 5t/s vH.

21. Die zunehmende Kapazititsauslastung schlug
sich auch in einer steigemden Arbeitsproduktivitat
nieder. Bereits 1972 war der Produktivititsfortschritt
in der Industrie merklich rascher als 1971, Vor allem
aber seit dem Herbst 1972 ergaben sich sehr hohe
Zuwadhsraten; sie waren auch im ersten Halbjahr
1973 fast iberall in der Gemeinschaft noch beacht-
lich. Die Produktion zog rasch an, ohne daB der
Arbeitseinsatz in dhnlicher Weise vergroBert wurde.
Mit der Anndherung an die Kapazititsgrenzen nah-
men dann freilich auch die Produktivititsfortschritte
wieder abh.

22, Im Laufe des Jahres wurde der Produktions-
anstieg durch den spirbar werdenden Mangel an
qualifizierten Arbeitskriften behindert. Die Beschaf-
tigung in der Industrie rabm pur lengsam zu. Die
Anzahl der Arbeitslosen insgesamt verringerte sich,
jedoch nicht so stark wie frither in Aufschwungspha-
sen; anscheinend entsprachen die beruflidren Féhig-
keiten der Arbeitssuchemden oft nicht den Anfor-
derungen der Unternehmen. Nur in den drei neuen
Mitgliedslindern der Gemeinschaft, insbesondere in
GroBbritannien, ging die Arbeitslosigkeit, die dort
zuvor besonders hoch gewesen war, betrichtlich zu-
riick.

23. Die Verengung der Arbeitsmérkte blieb nicht
ohne EinfluB auf die Lohnentwidklung. Zu Beginn
des Jahres war es in einigen Lindern noch zu rela-
tiv miBigen Lohnrugestindnissen gekommen. In
GroBbritannien waren die Lohne bis Ende Mérz so-
gar noch eingefroren. Die Verstirkung des Preis-
auftriebs und des Konjunkturanfschwungs brachte
aber bereits im Friihjahr wesentlich hfhere Porde-
rungen mit sich, die teils in Arbeitskéimpfen, teils
ohne gréBeren Widerstand der Unternehmen durch-
gesetzt wenden konnten. Wo im Laufe des Jahres
keine neuen Tarilvertrige abgeschlossen wurden
und wo die Lohre nicht ohnehin schon vertraglich
oder gesetzlich an den Anstieg der Verbraucher-
preise gekoppelt waren, zeigten sich die Arbeitge-
ber zunehmend bereit, Sonderzuschlige zu gewéh-
ren, zumal sie meist auch fhre Preise kraftig erho-
hen konnten. So lag 1973 das Elfektiviohnniveau im
Durchschnitt der Gemeinschaftsldnder um fast 15 vH
iiber dem Vorjahredstand, in ltalien sogar um mehr
als 19 vH,

24. Wegen der betrichtlichen Produktivitédtsfort-
schritte in der ersten Jahreshilfte und wegen des
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anfangs noch verhaltenen Lohnanstiegs nahmen die
Lohnkosten je Produkteinheit zunbchst langsam zu,
erhdhten sich dann sber rasch. Insgesamt dlirften sie
1973 das Vorjahresmvesu um rund 8 vH iberstei-
gen [Tabelle 4).

Tabelle 4
Lohnkosien je Produkteinheit 1)

in den EWG-Lindern, den Vereinigten Staaten
und in Japan

Verénderung gegendber dem Vorjahr in vH %}

Land | 1570 l 1971 I 1672 Ilm']
Bundesrepublik .

Deutschland ...... +112 +103 + 65 + 75
Frankreich .......... +66 +65 +65 + 65
Itallen .............. +112 +132 + 74 +130
Niederlande ........ + %6 +103 + 7?5 + 865
Belgien . ............ +52 +98 +86 + 90
Grofibritannien ...... +95 + 79 +88 + 60
Irland .............. +119 +123 +114 + 85
Dinemark .......... + 99 +80 +65 + 20
EWG ab

1. Januar 1973 ....| + 91 + 96 + 74 <+ 80
EWG bis

31. Dezember 1972..| + 90 + 99 + 70 + B8O
Verelnigte Staaten ..| + 71 + 34 + 35 + 50
Japan ......iiiiene. + 92 +109 +62 + 65

1) Bruttoeinkommen aus unselbsthndiger Arbeit je Einhedit des
realen Bruttosozialprodulkts.
" Aus Angaben in LandeswBhrung.
¥ Schitzungen, aaf 0,5 Prozeatpunkte gerundet
Cuelle: DIW

25. Die Bruttoeinkommen der Arbeltnehmer expan-
dierten 1973 wieder stirker als in den beiden Vor-
jehren, wenn auch nicht in dem MaBe wie im
Boomjahr 1970. Wahrend allerdings die Einkommen
der Arbeitnehmer audch schon in der voraufgegen-
genen Phase der konjunkturellen Bervhigung bei-
nahe gleichméfig um j#hrlich kaum weniger als
10 vH aufgebessert wurden (Tabelle 5), waren die
Einkommen aus Unternehmertdtigkeit und Vermd-
gen vor allem 1971, aber auch noch 1972 merklich
langsamer gestiegen. Erst 1973 fiihrten die Zu-
nahme der Gewinne und der erneute Anstieg der
Kapitalmarktzincen dazu, dah sich die Zuwachsraten
wieder anglichen. ‘

Obwohl die staatlichen Dbertragungen an die Haus-
halte in einigen Lindern nicht unerheblich angeho-
ben wurden, diirfien die verfilgbaren Einkommen
1973 anders als sm Vorjahr um einen geringeren
Satz gestiegen sein als die Brufloeinkommen. Dies
lag vor allem daran, daB das Einkommen brelter
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Tabelle 5

Bruttoeinkommen in den EWG-Liindern, den Vereinlgten Staaten und in Japan
Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in vH 1)

Bruttoeinkommen aus
Land unselbstindiger Arbeit Unternehmertétighett und Vermogen
1970 | 197t | 1972 | 1973%) 1970 | 1971 | 1872 | 19739
Bundesrepublik Deutschland ........ +17,7 +133 + 97 +14,0y -+ 97 +35 + 69 -+100%
Frankreich ..........cciciivinnann- +129 +11,8 +125 +135 +11,2 + 71 +10,0 +135
Tallen ......icinvinirieerensnnnnan +16,7 +150 +108 +180 + 4,2 + 08 + 83 +125
Niederlande ............ ternsusennn +14,7 +14.5 +123 +120 + 45 + 54 +184 4205
Belgiem ........ccoiiiiiiriiinanans +12,.2 +136 +145 +150 +10,3 + 256 +100 +105
GroBbritannien . .......ccccveinirvenen +11,6 +10,5 +114 +125 + 0,2 +18,2 + 70 +190
Iland ... i +150 +158 +147 +145 +10.3 +10,2 +21,2 +18,5
DABEMBTE .ovseinnenrnerannsssenas +134 4135 4115 4125 4+ 60 + 05 +165 +160
EWG ab 1. Januar 1973 ............ +147 4127 112 4140 +75 +6t1 +91 4135
EWG bis 31, Dezember 1972 ........ +156 +133 +11,2  +14,5 + 87 + 42 + 91 +125
Vereinigte Staatem ................ + 67 + 67 + 98 +115 - 17 + 95 + 90 +115
Japan ....ceveisienaenanes . +20,5 +17.8 +160 +220 +18,0 + 47 +14,7 +245
1) Auns Angaban In Landeswihrung.
%) SchAtrungen, suf §,3 Frozentpunkte gerundet.
a) Eigene Schitrung.
Quealle: DIW
Schichten der Bevilkerung verstirkt in die Steuer- bewertung der Gemeinschaftswihrungen im

progression lineinwuchs, daB teilweise Zuschldge
auf bestehende Stewertarife erhoben wurden oder
daB, wie in Dénemark und in dem Niederlanden,
Steuerreformen 7u elner stirkeren Belastung der
personlichen Einkommen fithrten.

Ausbreitung des inflationsklimas

28. Im Jahre 1973 beschleunigle sich die Inflation
bedrohlich, nachdem sich das Preisklima schon in
der vorangegangenen konjurkturellen Abschwungs-
phase keineswegs wie erhofft abgekiihit hatte.

Der starke Nathfragesog aus dem Inland wie. aus
dem Ausland schuf seit dem Herbst 1972 betricht-
liche PreiserhGhungsspielrdume, die von den Unter-
nehmen ziiglg gerutzt wunden, zumal im Laufe des
Jahres auch der Kostemdruck zunahm. Die welt-
weite Knappheit des Angebots an Nahrungsmitteln
verschiirfte den Preisanftrieb. Nicht nur die impor-
tierten, sondern auch die in der Gemeinschaft er-
zeugten Agrarprodukte wurden teurer, weil die
Nachfrage aus Drittlindern verstirkt mit der heimi-
schen Nachirage konkurrierte.

Die preistreibenden Eindlisse, die von den Weltroh-
stoffmirkten ausgingen, konnten durch die Hoher-

Floating-Blodk (Ziffer 34) zwar ged@mpft, jedoch bei
weitem nicht ausgeglichen werden; in Italien, Grofi-
britannien und Irland,.die dem Blodt nicht angehé-
ren, wurden sie durch das Absinken der Wechsel-
kurse sogar noch verstirkt.

27. In diesen drel Lindern mubBten die Verbraucher
denn auch den groSten Geldwertschwund hinneh-
men. Der Ubergang zum Floating mag dort die Illu-
sion hervorgerufen haben, daf es im Gegensatz zu
friher nicht mehr so dringlich sei, Widerstand gegen
die Teuerung leisten zu miissen (Ziffer 4). Das
kdénnte mit erkldren, warum gerade in Italien die
hidchsten Lobnsteiperungen der Gemeinschaft durch-
gesetzt werden konnten und warum in Grofibritan-
nien der Ubergang zur Mehrwertsteuer einen solch
kriftigen Inflationsschub ausléste,

Die Atempause, die den franzésischen Verbrauchern
zu Jahresbeginn infolge der Mehrwertsteuersen-
kung verginnt war, wihrte nicht lange; im Frithjahr
stiegen auch hier die Preise wieder besdhleunigt.
Obwohl Nahrungsmittel aufgrund der reichlichen
neuen Ernte im Sommer 1973 teilweise billiger wur-
den, dirften die Verbraucherpreise im Durchschnitt
aller EG-Linder 1973 um 8 vH hoher sein als im Vor-
jabr. - )
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Reglonale Differenzierung

28, Im Jahre 1972 hatte in der damaligen Gemein-
schaft der Sechs allein Frankreich einen Zuwachs sei-
nes realen Sozialprodukts erzielt, der dem mittel-
fristigen Durchschnitt entsprach. In den ibrigen Lan-
dern lagen die Raten mehr oder minder weit darun-
ter. Von den drei neuen Mitgliedern hatten sowohl
Grofbritannien wie Irland ein hoheres Wachstum
erreicht, als sie es froher im allgemeinen gewohnt
waren,

Die zeitlichen Abweichungen im Konjunkturverlauf
der einzelnen Gemeinschaftslénder sind 1973 gerin-
ger geworden, ohne dab sich allerdings Art und In-
tensitdt der Auftriebskrifte véllig entsprodhen hit-
ten. Der Aufschwung, soweit er am Verlauf der In-
dustrieproduktion abgelesen werden kann, setzte
zwar im Herbst 1972 in allen Landemn fast gleichzei-
tig ein. Es scheint jedoch, daB Frankreich im kon-
junkturellen Kemnprozef ¢inen mehrmonatigen Vor-
sprung gegeniiber den anderen Landern hesaB, denn
die Investitionsnachfrage war dort bereits gegen
Ende des Sommers 1972 deutlich gestiegen. Daran
gemessen folgte im November die Bundesrepublik,
wihrend sich in GroBbritannien und insbesondere
auch in den Niederlanden und Italien die Inwvesti-
Honsneigung erst zur Jahresmitte 1973 belebte.

Im spéteren Verlauf des Jahres wirkte vor allem die
unterschiedliche Intensitit der Restriktionspolitik
wieder auf eine grofere konjunkturelle Differenzie-

rung hin.

29. In GroBbritannien bestanden bis in den Som-
mer 1973 hinein noch Kapazititespielrdume, ocbwohl
die Industrieproduktion binnen Jahresfrist um reich-
lich 8 vH zugenommen batte. Die Engplisse, die dann
mehr und mehr auftraten, und die gGnstigen Export-
aussichten, die der gesunkene Pfundkurs bel welt-
weitem Nachfragesog erdffnete, erhdbten seither
die Bereltschaft zu investieren. Eine Rolle dilrften
auch die wiederholten Beteuerungen der britischen
Regierung gespielt haben, daf man angesichts des
frei schwankenden Wechselkurses des Piund Sterling
picht mehr wie frilher gezwungen sei, zum Ausgleich
von Zahlungsbilanzdefiziten einen Restriktionskurs
zu steuemn, kurz, dab man keinesfalls zu der friheren
.5top-and-go-Politik” zurlickkehren werde. Inzwi-
schen hat sich gezeigt, daB durch das Absinken des
Pfundkurses und die dadurch noch verstirkte Import-
preishausse die Inflation auBer Kontrolle geriet, so
dab bald ein ernenter Bedarf an RestriktionsmaBnah-
men entstand.

30. In den Niederlanden schwand der Konjunktu-
pessimismus, der sich im Jahre 1972 in einem dent-
lichen Rickgang der Bruttoanlageinvestitionen ge-
zeigt hatte, 1973 nur sehr langsam. Im vorangegan-
genen Herbst war die Industrieproduktion wie in
den fibrigen Gemeinschaftslindern kraftig ausgewel-
tet worden. Seit Anfang 1973 nahm sje aber kaum
noch zu. Die Ursachen fiir diese unerwartete Stagna-
tion sind vielschichtlg: Wegen der Preiskontrollen
fiel es den Unternehmen sehr schwer, ihre Kosten-
steigerungen in den Preisen weiterzuwélzen. Die auf
diese Weise gedrilditen Gewinnmargen minderien
zweifellos die Bereitschaft zu Investieren und trugen

wohl dazu bei, daB Produktion ins Ausland verla-
gert wurde; dabei mag auch die hohe Steuerlast-
quote eine gewlsse Rolle gespielt hahen, Der private
Verbrauch blieb angesichts der auBerordentlich steij-
len Einkommensteuerprogression und der hartnficki-
gen Arbeitslosigkeit ebenfalls sehr verhalten. Ge-
gen Ende des Sommers setzte, angeregt durch eine
vermehrte Nachfrage aus den Parinerlindern in der
Gemeinschaft, elne zigernde Belebung der Konjunk-
tur ein, die sich im Herbst auch in einer griBeren In-
vestitionsneigung niederschlug. Am 17. September
wurde der Gulden aus stabilitAtspolitischen Grimden
um 5 vH aufgewertet.

31. In Italien wurde der Aufschwung, der nach
einer ungewdhnlich lang anhaltenden Stagmations-
phase ebenfalls im Herbst 1972 eingesetzt hatte, zu
Beginn des Jahres 1973 durch emeute Sozlalkon-
flikte unterbrochen. Extrem hohe Defizite in den &f-
fentlichen Haushalten, eine Nledrigzinspolitik und
eine durch den sinkenden Lirakurs verbesserte inter-
nationale Wettbewerbaféhigkeit beginstigten dann
eine rasche Erbolung. Da jedodh anfangs noch ausrei-
chende Kapazitdtsreserven vorbanden waren und zu-
dem die monetiire Politik wegen des zunehmenden
Geldwertschwundes im Sommer den expansiven
Kurs aulgab, belebte sich die Nelgung zu investie-
ren nur zdigernd. Italien hinkt daher konjunkturell
hinter den Parinerlindern her.

HI. AuBenwirtschaft unter neusn Rahmen-
bedingungen

Warsnverkehr im Zelichen der Erwslterung
der Gemelinachaft

2. Durch den Beltritt GroBbritanniens, Dinemarks
und Irlands am 1. Januar 1973 hat die Europilsche
Gemeinschaft, die zuvor schon der Welt grifter
Exporteur und Importeur war, welter an han-
delspolitischer Bedeutung gewonnen. Rund eln
Viertel des Welthandelz entfAllt nunmehr auf
den Warenverkehr mit der Gemelnschaft!). Ob-
wohl der Hande! zwischen alten und nemen Mit-
gliedern nun zum Binnenhandel der Gemeinschaft
geworden {st, hat derem AuBenhandelsabhingig-
keit zunéichst wieder zugenommen,; denn zumindest
vorliufly besireiten die Beitrittslinder, namentlich
GroBbritannien, noch einen erbeblich hiberen Teil
ihres gesamten AuBenhandels mit Drittlindern als
die sechs Grilndungsmitgieder.

33. Dle Erwelterung der Gemeinschaft war nichi
der einzige Grund dafilr, daf der Anteil der Importe
an der Giiterversorgung zunahm, Auch konjunk-
turelle Einflasse machten sich geltend. So wurden,
wie stets im Aufschwung, von den Gemeinschafts-
lindern besonders viele Rohstoffe und Halbwaren
eingefiihrt, die vornehmlich DrittlAnder liefern. Die
Nahrungsmitteleinfuhr dagegen dirfte 1973 mengen-
miBig gegeniiber dem Vorjahr eher zurlickgegangen
sein, da die Emnten 1972 auBerhelb der Gemainschaft
besonders schlecht ausgefallen waren und das hohe
Prelspniveau auf dep Weltméirkten die Nachfrage der
Gemeinschaft zuriickhielt.

') Ohne demn innergemeinschaftlichen Handel,
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3. Inwieweit sich die emeuten Verschiebungen
der Wiahrungsrelationen auf den Warenhandel mit
Drittlénderr im Ganzen ausgewirkt haben, 138t sich
nur schwer abschitzen; zu unterschiedlich verlief
dafir die Entwidklung der Wechselkurse der einzel-

nen HWG-Partner. Wihrend die Wahrungen der
Léinder des Floating-Blocks gegeniiber den Wihrun-
gen von Drittlandern kréftig im Kurs stiegen (Schau-
bild 2), verloren die italienische Lira und das briti-
sche Pfund an Wert. Die Handelsstriime reagierten

Schaubiid 2
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auf die neuen Kursrelationen mit einer scheinbar un-
gewihnlichen Entwidihung. Im erstenr Halbjahr 1973
stiegen nAmlich in Itallen und GroBbritannien die
Einfuhren stirker als die Ausfubren. Dies kann nur
zum Teil mit den hohen Rohstoff-, Nahrungsmittel-
und Energiepreisen auf den Weltmérkten oder ande-
ren Sonderfaktoren erklart werden. Widhtiger ist
wohl, dafl die Anpasgung an die verinderte Wéh-
rungssituation stets einige Zeit erfordert. Dies zeigte
sich — mit umgekehrtem Vorzeichen -— auch am
AuBenhandel der Linder des Floating-Blocks, deren
Wihrungen ja vergleldhsweise teuer geworden wa-
ren. Ihre Exporte stiegen anfangs rascher als fhre
Importe. Erst gegen Jahresende ndherten sich die
beiden Zuwachsraten einander an. Das Verbilinis
zwischen Ausfuhr- und Einfuhypreisen .({Terms-of-
Trede) hat sich in Italien und GroBbritannien in
besonders hohem MaBe verschledhtert, in Irland und
Diénemark, die vor allem Agrarprodukte ausfithren,
ebenso bemerkenswert verbessert; darin driidct sich
der starke Anstieg der Weltmarktpreise fiir Nah-
rungsmittel aws, In den dbrigen Gemeinschaftslédn-
demn relchten die Aufwertungseffekte nicht aus,
die Vertenenmg der Importgdterpreise zu kompen-
sierem.

38. Die starke Verteuerung der Einfuhren fand in
der Handelsbilanz der erweciterten Gemeinschaft
1973 einen deutlichen Niederschlag. Hatte gie im Vor-
jahr — unter EinschluB von Grofibritannien, Déne-
mark und Irland — noch mit einem leichten Uber-
schufl abgeschlossen, so dirfte sie 1973 ein splr-
bares Dedfizit anfweisen. Zwar hatten dle Ausfuhren
pach Drittldndern im ersten Halbjahr 1973 um rund
19 vH gegeniiber dem Vorjahr zugenommen, doch
ging die Zuwachsrate der Einfuhren noch dariiber
hinaus (26 vH). Im ersten Halbjahr 1973 belief
sich das Defizit der Neunergemeinschaft auf etwa
2,3 Mrd. Bur.

Kapitaiverkshr durch Block-Floating
und Diriglsmus gepriigt

38. Die Ruhe, die nach der Krise vom Sommer
1972 en den Devisenmirkten eingekehrt war, mag
den Eindruck erwedkt haben, mit der Verschiirfung
‘der Kapitalverkehrskontrollen sei ein wirksamer
Schntzwall gegen spekulative Dewvisenzufliisse er-
richtet worden. Anfang 1973 zeigte sich jedoch, wie
sechr soldhe Hoffnungen trogen. Als Italien Ende
Januar, mn der Kapitalflucht zu begegnen, den
Waechselkurs der Lira spaltete und die Schwelz dar-
aufhin den Kurs des Franken freigab, brach auch
das Miftraven gegeniiber dem Dollar sogleich wie-
der offen aus. Eine rasch anschwellende Dollarflut
auf den europdischen Devisenmirkten war die
Folge. Die Gemeinschaftslinder reagierten zunachst
mit einer weiteren Verschiivfung der Kontrollen;
deren Erfolg war ebenfalls gering. Auch die Abwer-
tung des Dollar im Februar half weniger als erwar-
tet, Anfang MArz kam es zu einer zweiten Welle
von Devisenzufliissen. Die vereinbarten Wechsel-
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kurse gegeniiber dem Dollar wurden nun nicht lin-
ger verteidigt.

3. Am 12. Miirz 1973 wurden die Zemtralbanken
aufgrund eines Beschlusses des Ministerrats der
Gemeinschaft von ihrer Interventionspflicht gegen-
iber dem Dollar befreit Die enge Bandbreite von
2,25 vH zwischen den Wechselkursen der Gemein-
schaftswdhrungen, die im April 1972 eingefihrt
worden war, wurde jedoch beibebalten. GroBbri-
tannien, Irland und Italien sahen slch wegen ihrer
prekéren Zahlungsbilanzsituation auBerstande, dem
Floating-Blodk betzutreten; sie hatten ihre Wahrun-
gen zuvor auch gegenGber denen der Partnerldnder
frelgegeben. Schweden und Norwegen, die nicht zur
Gemeinschaft gehéren, schlossen sich dem Blodc an.
Dle Bereitschaft zum gemeinsamen Floating wurde
wohl auch daxdnrch geférdert, daB die D-Mark vor-
ab gegeniber den Sonderziebungsrechten und damit
auch gegendber den Blodkwahrungen um 3 vH aut-
gewertet wurde: Die Befilrchtungen waren so ge-
ringer, dabB die D-Mark, indem sie sich gegeniiber
dem Dollar rascher als die anderen Blockwahrungen
befestigte, diese gtArker als erwimscht mit aufwer-
ten konmte. Weldhe Hoherbewertung die Gemeln-
schaftslinder hinnehmen wiirden, blieb unklar, denn
sie betonten kurz darauf, daB sie unter Umstiinden
gegeniiber dem Dollar intervenieren wollten, um
~geordnete Marktverhiltnisse aufrechtzuerhalten®,

38 Der Ubergang zum Block-Floating schien der
Spekulation die Grundlage entzogen zu haben und
berubigte zunkchst dle Devisenmirkie. Der Kurs
des Dollar konnte sich gegeniiber den gemeinsam
floatenden Wéhrungen sogar leicht erholen. Auch
inperhalb des Bandes bewegtem sich die Kurse
kaum. Der hollindische Gulden und die D-Mark
lagen zumeist an dessan unterem Ende und muBten
zeitwelse vom franzbsischen Franken und den skan-
dinavischen Wahrungen gestiitzt werden, wenn auch
mit geringen Betrigen.

Politische Schwlerigkeiten und eine bedrohliche
Besdhleuniqung des Preisauftriebs in den Vereinig-
ten Staaten fiihrten dazu, daB es Mitte Mai erneut
zu elnem starken Drack auf den Dollar kam, Wenig
sphter stief die D-Mark, nicht zuletzt wohl well
deutsche Stabilisierungserfolge erwartet wurden, an
das obere Ende des Bandes. Umfangreiche Interven-
tionen in Block-Withrungen waren nitig, um die
Wihrungen im Band zusammenzuhslten, das zu-
gleich weiter gegeniiber dem Dollar in die Héhe ge-
trieben wurde. Ende Juni wurde der Leltkurs der
D-Mark um 5,5 vH heraufgesetzt.

38. Auch danach hielt der Kursanstieg der Blodk-
wilhrungen zunidst noch an. Er fand ein Ende, als
die europdischen Reglerungen beschlossen, zur Stit-
zung des Dollar zusitzliche Kreditlinien in Hé&he
von 6,25 Mrd. Dollar bereitzustellen. Dies schreckte,
wile es scheint, die Spekulation ab, die wohl auch
unsicher geworden war, ob der Dollar nicht inzwi-
schen einen zu njedrigen Wert errelcht hatte. Selt
August wirkten zudem die Zinsstelgerungen in den
Vereinigten Staaten auf einen RiickfluB von Dollar
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hin, zumal diese in der Gemeinschaft wegen der
Kapitalverkehrskontrollen nur schwer zinstragend
angelegt werden konnten.

IV. Geld- und Kredlipolitlk auf Restriktionskurs

40. In den meisten Liandern der Gemeinschaft ist
im Jahre 1973 der Restriktionskurs der Geld- und
Kreditpolitik verschirft worden. Zwar hatten zu An-
fang des Jahres erneute Dollarzufliisse die europé-
ischen Wihrungsbehtérden gezwungen, in uner-
wiinschtem MabBe Zentralbankgeld zu schaffen; der
Ubergang zum Blodk-Floating im Mdrz entband sie
jedoch von der Interventionspflicht gegeniiber Wih-
rungen von Drittlandern. Dadurch vergrdBerte sich
der Spielraum fir eine autonome Stabilitétspolitik.
In der Folgezeit gelang es in den meisten Léndern,
das Angebot an Pinanzierungsmitteln zu verknap-
pen. Die Zinsen stiegen. Die monetire Expansion
schwichte sich ab, freilich nicht in allen Landem
gleichmadBig.

41. Nach den Devisenzufliissen galt es, den hohen,
zuletzt sprunghaft gewachsenen Liguiditatsiiher-
hang abzubauen. Im Bankenbereich gelang dies
weitgehend. Nur sehr begrenzt waren hingegen die
Moglichkeiten, auch jene Mittel abzuschopfen, wel-
che der Wirtschaft direkt zugeflossen waren. So
wurde zunfichst nur die Bankenliquiditit einge-
schrinkt, vor allem dadurch, dafl die Zentralbanken
in fast allen Lindern die Refinanzierung erschwer-
ten und verteuerten oder die Mindesireservepflicht
verschérften.

42. wie 1972, so standen auch 1973 unter den
markiméfigen Bestimmungsfaktoren der Banken-
liquiditit zunachst die Devisenk#iufe der Zentral-
banken bei jenen Léndern der Gemeinschaft im
Vordergrund, die dem Floating-Block angehéren
(Tabelle 6). In GroBbritannien und Italien iiberwogen
Devisenabfliisse, wodurch sich die frei verfiigbaren
liquiden Mittel bei den Banken verminderten. Ins-
gesamt wurden in der Gemeinschaft im ersten Halb-
jabr 1973 57 Mrd. Eur!) an liquiden Mitteln ge-
schaffen, der gréBte Teil davon in der Bundesrepu-
blik. Mit der Aufhebung der Interventionspflicht
gegehiiber Drittwihrungen hat dieser Bestimmungs-
faktor der Bankenliquiditit an Bedeutung verloren.
Durch das Auslandsgeschéft der Zentralbanken ent-
standen im Floating-Block insgesamt keine liquiden
Mittel mehr. Lediglich deren Verteilung auf einzelne
Linder 4nderte sich insoweit, als gegeniiber Ge-
meinschaftswihrungen interveniert werden mubBte.
Kassentransaktionen der dffentlichen Hand und ein
steigender Bargeldumlanf bewirkien bis zur Jahres-
mitte einen betrachtlichen Liquiditdtsentzug bei den
Banken. Uberdies wurden die frei wverfiigbaren
liquiden Mittel der Kreditinstitute durch Mindest-
reservemafinahmen eingeschrfinkt, allerdings von
Land zu Land unterschiedlich, am starksten in der
Bundesrepublik.

9 1 Eur = 3,21978 DM

43. Die Wihrungsbehérden in Prankreich und die
Deutsche Bundesbank beschrinkten den Banken die
Mdéglichkeit einer quasi-automatischen Inanspruch-
nahme des Notenbankkredits; sie versuchten mehr als
zuvor, die Zentralbankgeldmenge mit Qffen-Markt-
Geschidften zu steuern. Eine schirfere Begrenzung des
Motenbankkredits diente dem gleichen Zwedk, In den
Niederlanden wurde die freie Verfiigung liber po-
tentielles Zentralbankgeld durch die Einflihrung
eines Liquiditatsreservesatzes beschrankt ¥). Belgien
entschied sich filr eine Zuwachsmindestreserve auf

Bankkredite.

Etwas sanfter wurden die monetiren Bremsen in sol-
chen Landern angezogenm, in denen der Geld- und
Kreditpolitik noch Rilcksichtnahme auf die konjunk-
turelle Erholung geboten schien. In Italien wurde
versucht, mit selektiven Kreditkontrollen die mone-
tire Expansion zu begrenzen, ohne die Investitions-
titigkeit zu treffen. Seit Frihjahr 1973 diirfen kurz-
fristige Bankkredite mit einem Betrag von mehr als
500 Mill. Lira um hochstens 12 vH innerhalb elnes
Jahres ausgeweitet werden. Dieselbe Begrenzung-
gilt — unabhéingig vom Kreditbetrag — fiir alle Aus-
leihungen an Kunden auBerhalb des Industriebe-
reichs. Die Regelung sieht ausdrilcdklich Ausnahmen
vor, weldche von der Zentralbank genehmigt werden
kdnnen. In GroBbritannien wurde der flexible Dis-
kontsatz, der den Zinsen fiir Schatzwechsel folgt, bis
zur Jahresmitte auf 111/2+%» hochgetrieben. Da man
einen weiteren Zinsanstieg vorerst nicht hinnehmen
wollte, gab die Bank von England den Geschéifisban-
ken bei Liquiditdtsschwierigkeiten gezielt Hilfe, Als
sich jedoch im Herbst die Kreditexpansion beschleu-
nigte, wurde der Restriktionskurs verschérft, Der
Diskontsatz wurde autonom auf 13 % heraufgesetzt;
die Banken muften ihre Mindestreserven kriftig
aufstodcken.

44. Die monetire Expansion in den L&ndern der
Gemeinschaft war in den ersten Monaten des Jahres
1973 &hnlich stark wie im Vorjahr. Die Zentralbank-
geldmenge, deren Ausweitung die Voraussetzung
fir eine Einlagen- und Kreditexpansion bei den Ban-
ken ist, war nicht knapp genug, um dies zu verhin-
dern. Danach dnderte sich die Situation, und die
monetire Expansion begann sich abzuschwichen, zu-
néichst vor allem in den Lindern des Floating-Blodks.

Am deutlicnsten schlug sich dies in der Zuwachsrate
der Geldmenge M: (Bargeldumlauf und Sichteinla-
gen) nieder (Tabelle 7). Die Expansionsrate der
Geldmenge Mp (Geldmenge M; und Quasigeldbe-
stinde) blieb dagegbn noch verh¥ltnismaBig hoch.
Die aus der Verknappung der Zentralbankgeld-
menge beziehungsweise der eingeschrinkten Ver-
fligbarkeit iiber liquide Mittel resultierende Zins-
steigerung flihrte zu einer Verénderung der Einla-

) Mitte Juli 1973 kam die Nederlandsche Bank mit den
niederléndischen Bankenorganisationen dbeiein, elne
Liquiditatsreserve in Hhe von 8 vH fiir kurzfristige
Mittel und 7 vH fiir langfristige Mittel einzufdhren.
Der Liquidititsreservesatz fir kurzfristige Mittel kann
von der Zentralbank bis auf 14 ¥H arhiht werden. Die
Reserven sollen in Form von liquiden Aktiva, In erster
Linie Schatzpapleren, gehalten warden.
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Tabelle & '
Einfliisse anf die Bankenliquiditst in Jor EWG 1)
Verdnderung gegenliber dem vorangegangenen Zeitraum in Mill. Eur
Summe
Auslands. | Dffentliche | Zomtzal- der
schift Trans- ainlagen Summe Zentral Markt-
) | o aktionen J€0 | pargeld- | der " | einfliase
Zeitranm Land der it den der Wirt- umianf Markt- bank- bziiglich
Zentral- achaft elnlagen | 37709
banken %) Zentral- {Netto- einflisse Zentral-
banken position) bank-
¢inlagen
Bundesrepublik
Deutschlapd ....[ +42042 — 1944 —5716 15634 +13748 +39384 -—20636
Frankreich ....... +11451 — 4284 —180,2 —10406 — 484,01 +43624d —4B46S
GrofBibritannien®,.| — 8616 +19920 +19d4d  —124586 + w2 + 3884 — W72
1972 Italien ...... seend] — 7608 +31169 -101,7 —20064 <+ 1580 +21961 —20381
Niedarlande ......| + 8454 — 8814 + 04 - 287 — 343 + 23 -— IKE
Belglen .......... + 4789 — 2714 — 185 — 4199 — 2279 + 1603 -— 3932
Dénemark ..... o + TE — 1886 +658 + 5 + 386 + 442 - 78
Idand® ......... + 1100 - S17 £ 00 — 05 + 58 + 43 + 115
Bundesrepublik
Dentschiand ....| +36740 + 3679 +100,1 + 3209 +44629 +27761 16868
Frankreich ...... . + 5347 + 34 + 342 + 3979 + 0992 — 900 10892
GroBbritannien %).. (| — 1968 — 3528 ~1844 + 1560 — 2880 +14088B —16968
1973 1. vy, [[tallen® .........| — 5348 131496 —1993 +1od27 +34582 +132130 +21352
Niederlande ...... + 7184 -+ 2065 -1187 + 341 + 8413 + 6114 + 2299
Belgien .......... -+ 5898 -+ 1562 - 123 4+ 515 + M2 + 17086 <+ 6206
Dénemark ....... + 1173 — 5557 + 49,1 - 1788 — 5681 — @846 — 4835
Irland®) ....e0exs| — 665 — 519 + 00 - W3 - 148 + 84,7 — 23173
Bundesrepubllk
Deutschland ....| + 6885 — 9970 +6852 — 4814 - 737 -—1B568 +11429
Frankreich ....... + 1818 + 2781 - 18 — 6158 - 1567 + 700 — 8967
Grofbritannien®..| + 8088 — 3120 —3\A4 - 36 + 1368 + 2208 -— S0
1973 2 V]. Italien®) ......... o ' . - ' . .
Niederlande ......| — 9383 -+ 3568 + 767 — 2B -— TME — 4781 -— 3015
Belglen ..........| + 1459 + 41,19 — 82 — 3473 — 1885 + 21 — 1708
D&nemark ..... | -k 326+ 1896 - 725 + 6827 + 2774 + 44 + 230
Ifland % % ....... — 240 + 458 + 00 + 499 + 1207 — 29 + 1236

N Eigeme Berschnungen.
2] Ohne Geldexporte der Banken
%) Bewertel mit der Bur-Parilit vor Freigabe des Wechselkurses.
4 Zablen bis Ende Mail.
a) Ohne weltergegebene Kredite.
Quelle: Statistische Berichte der Zentralbanken



Geld- und Kreditpollitk aul Restrikiionskurs

Tabelle 7
Geldmenge und Kreditbestinde in EWG-Liindern )
Verlinderung gegeniiher dem Vorjahr in vH
Bundes-
republik Frank- Nieder- GroB-
Zeitraum | Deutsch- reich Italien lande Belgien britannien
land
1972 September +140 +152 +16,7 +208 +11,5 .
Dezamber +14,4 +149 +17.3 +178 +140 +137
Geldmenge 1973 M2 +13,6 +10,5 +17.8 +18,1 +15,1 +114
M1y Juni + 57 +10,5 +22,1 + 94 +12,6 + 986
Jul + a1 + 48 + 32 +11.8 +119
August + 09 + 86 . . +17.5
1972 September +156 +202 +174 +12,1 +155 +24,1
Dazemhber +16.9 +18.6 +18.2 +11.8 +1786 +253
Geldmenge 1973 Mirz +20 +14,7 +18,5 +16,3 +18,4 +28,1
M2y Juni +18,1 +134 +20,6 +14,6 +16,0 +x2,7
Jun +165 +11.3 +14,5 +25.1
August +17.2 +13,8 . +27.9
1972 September +15,6 +28.3 +17.3 +176 +18,6 +484
Dezember +16,5 +238 +185 +17,0 +187 +542
Bankkredita 4
1973 Mirz +16,8 +18,1 +18,2 +194 +21,4 +43.0
Junl +153 +183 +23,5 +235 +21,3 +3s,2

!y Bigene Berechnungen mufgrund. von Unterlagen der Europlischen Gemeinschaften und Beridhten der Zemiralbenken,

1 PBargeldumlauf und Sichteinlagen.
T} Geldmenge M 1 und Cuasigeldbastinde.
4) Insgesamt, ohna Kredite an dle 8ffentliche Hand.

Qualle: Kommission der EuropAischen Gemeinschatien und Berichte der Zentraibanksen

genstruktur, inshesondere zugunsten der Terminein-
lagen, weldche Tell der Geldmenge Mg sind. Als die
Geldmengenexpansion nachlief, begann sich auch
die Kreditvergabe abzuschwichen, frellich in gerin-
gerem Ausmab.

45. Der Ministerrat der Buropdischen Gemeinschaf-
ten hatte lm Oktober 1872 beschlossen, in den ein-
zelnen Lindern der Gemeinschaft solle die Zuwadhs-
rate der Geld- und Quasigeldbestinde schrittweise
auf diejenige des realen Bruttos. sialprodukis — erx-
héht um eine normative Preisstelgerungsrate und
vrter Berlicdksichtiqung der strukturellen Entwick-
lung des Verhiltnisses zwischen Geldmenge und
Sozialprodukt — zurlidcgeflhrt werden. Dies solle
spitestens Ende 1974 erreicht sein. insbesondere die
Mitgliedstaaten mit Vollbeschiftigung waren aufge-
fr dert, 1973 eine deutliche Verlangsamung der
G.idmengenexpansion zu erzielen; diese sollte we-
nigstens die Hilfte der bis Ende 1974 zu erreichen-
den Verringerung ausmachen

Das fHir 1973 gestedkcte Zlel wird nicht erreicht. In
einigen LAndern blieb die- Zuwachsrate der Geld-
menge Mz sogar betrdchtlich iiber derjemnigen des
nominalen Sozialprodukts, die in diesem Jahr ohpe-
hin noch mehr als in friheren Jahren inflatorisch
iiberhdht ist, Aber es ist nicht zu verkennen, daf sich
in den Gemeinschaftslindern der Zuwadchs der Geld-
menge Mz nach einer voriibergehenden Beschleuni-
gung zu Jahresheginn seit den Sommermonaten ab-
schwacht. Dies st sidierlich tellweise der restrikti-
ven Politik zuzuschreiben,

48. Die Verknappung der Finanzierungsmittel bei
dréngender Geldnachirage liefl die Zinsen an den
monetdren Mirkten allenthalben steigen (Schaun-
bild 3}, Dem kamen mehrfache Anhebungen der ad-
ministrativen Zinssitze entgegen. Am britischen und
deutschen Kapitalmarkt erreichten die Remditen
10% und mehr. Vergleichswelse niedrig blieb der
langfristige Zinssatz in Italien, nicht zuletzt als Folge
der den Banken Mitte Juni auferlegten Verpflich-
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tung, einen Teil ihrer liquiden Mittel in festverzins-
lichen Werlipapieren anzulegen. Bei den kurzfristi-
gen Krediten fihrten die restrikliven MaBnahmen
der Zentralbanken durchweg zu noch starkeren Ver-
teuerungen als bei langfristigen Ausleihungen.
AubBergewdhnlich kriftige Zinssteigerungen waren
auch fir Bankeinlagen, insbesondere Termineinla-
gen, zu verzeichnen.

Schaubild 3
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V. Starke Auaweliung der Staatshaushaite

47. Die offentlichen Haushalte der Gemeinschafts-
liinder wurden 1973 wiederum kriftig ausgeweitet.
Allerdings fielen die anregenden Wirkungen, die
von der Finanzpolitik auf die Konjunktur in der Ge-
meinschaft ausgingen, geringer aus als im Vorjahr.

48. Obwohl im Herbst vergangenen Jahres, als die
meisten Budgets geplant wurden, durchaus schon ab-
zuschen war, daB sich der Aufschwung bereits wie-
der durchgesetzt hatte und eine gréBere Zuriickhal-
tung der offentlichen Hinde als Gebot der Stunde
hétte gelten miissen, sahen die Haushaltspléne er-
neut starke Ausgabensteigerungen vor. Waren da-
mit die Ansdtze schon iiberhiéht — auch im Vergleich
mit den Richtlinlen des Ministerrates vom 31, Okto-
ber 1972 —, so gingen in den melsten Lindern die
tatsdchlichen Ausgaben 1973 noch dariiber hinaus,
soweit man dies nach den bisher vorliegenden Daten
beurteilen kann (Tabelle 8).

Besonders hohe Zuwachsraten ergaben sich erneut
in Italien, wo die unvermindert hohe Arbeitslosig-
keit und die Unterausiastung des Produktionspoten-
tials dafiir eine gewisse Rechifertigung boten. Sehr
viel weniger gilt dies schon fiir die Ausgabenpolitik
Grofibritanniens und Irlands, kaum noch fdr_die-
Jenige Frankreichs; dort hatte bereits das Jahr 1972
im Zeichen der Hochkonjunktur gestanden.

Als jedodh im Laufe des Jahres i973 die inflations-
bekéimpfung in der Gemeinschaft immer dringender
wurde, versuchten die Regierungen vielfach, &ffent-
liche Ausgaben binauszuschieben oder, wo es mbg-
lich war, zu kiirzen. So blodkierien sie in Belgien
und Dénemark einen Teil der vorgesehenen Bau-
{nvestitionen. In der Bundesrepublik wurden recht-
lich nicht gebundene Ausgabenansétze um elnen
pauschalen Prozentsatz gekirzt; so wurde immerhin
verhindert, daB (iberplanmifige Ausgaben an an-
derer Stelle das Haushaltsvolumen insgesamt noch
einmal ausweiteten (Ziffer 194). In Grofibritannien
beliefl man es bei eher symbolischen Abstrichen vom
laufenden Budget.

49. Die Steuereinnahmen iibertrafen 1973 erheb-
lich die urspriinglichen Ansétze, da weder das Aus-
maB der Teuerung noch die konjunktureile Dynamik
des Aufschwungs richtig eingeschdtzt worden waren.
Italien bildete abermals die wichtigste Anshahme;
die Stodkung, in die hier der Aufschwung zu Beginn
des Jahres vorilbergehend geriet, bewirkte, dafi das
Steueraufkommen in der ersten Jahreshilfte kaum
hbher als im Vorjabhr war. Audh in GroBbritannien
war die Zunahme der Steuern in den ersten Monaten
1973 gering. In belden Lindern dirfte der Ubergang
zur Mehrwertsteuer im Rahmen der europdischen
Steuerharmonisierung mit fiir die niedrigen Einnah-
men verantwortlich gewesen sein.

In Frankreich wurde am 1. Januar der Standardsatz
der Mehrwertstener von 23 vH auf 20 vH herabge-
setzt; dies sollte kurzfristig den Anstieg der Ver-
braucherpreise dimpfen. Da man jedoch nicht gleich-
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Tabelle 8
Der Staatshaushalt in den EWG-Lindern Y
Veranderung gegeniiber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum in vH
Bundes-
Zeitraum Do | T | balien | Nieder | pogign | Srofbri | mianan | Dte
land %)
Ausgaben

1972 Jan.bis Mz ...... +10,7 +10,4 ‘ + 13 +152 + 68 . .

Jan. bis Junf ,..... +104 +10,5 +20,6 +156 +21.1 +13,6 +14,0

Jan. bis Sept, ...... + 88 + 83 +13,0 +11,4 +208 +123

Jan. bisDez. ...... +10,2 + 948 + 6,4 +11,2 +13,1 +125 +15.2 +22.1
1973 Jan. bis Mérz ...... + 87 +1639 +39,2 +17,3 +26,3 +140 +16,5 +179

Jan. bie Juni ...... + 91 +149 +250 +15,1 +14,5 +146 +133 +12,0

Jan. bis Dez. 1) +12 + 101 +24 +18 +15ta +15 +1i8 +11

Einnahmen

1972 Jan.bisMirz ...... +11,2 +172,9 +14,1 +200 + 54

Jan.bis Juni ...... + 97 +14,1 +129 +19,3 + 74 + 5.1 +14.1

Jan. bis Sept. ...... + 99 +11.8 +103 +18,0 +109 + 76 . f

Jan.bis Dez, ...... +11.1 +13,1 -+ 59 +140 +120 + 70 +13,0 +26.4
1973 Jen.bis Marz ...... +138 +125 + 08 +16,1 +11,1 + 78 +138 +23,0

Jan. bis Juni ...... +14,1 +12,2 ) + 33 +133 +14,0 + 74 +13,0 +125 -

Jan. bis Dez. 4 + 151 +12 + 8 +15 +181/» + 7 +17 +16

1) VorlSufige Iat-Ergebnlsse; ochna Kredite und Vorschiisga,
f) Nach Abgrenzung der Europhischen Kommission.

¥ Das Haushaltsjahr in den Bejtrittslindern beginnt bisher nodh am 1. April. Daher gehen die kumullerten Werte fir das jewells
erste Vierteljabr des Kalenderjahres die Jahresendwerte Im Sinne der Hausheltsrechnung an,

%) Eigene Schitzung.

zeitig die Staatsausgaben senkte, sondern den
Steuerausfall durch eine Anleihe ausglich, waren die
preisdimpfenden Wirkungen nicht von Dauer. infla-
tions- und konjunkturbedingte Steuermehreinnah-
men machten schlieBlich die Steuerausfille noch ein-
mal wett. Stabilititspolitisch ins Gewicht fallende
Steuererhéhungen nahmen aufier der Bundesrepu-
blik (Ziffern 200 {.) lediglich Dénemark und die Nie-
derlande vor.

50. Der unterschiedlichen Entwidklung des Steuer-
aufkommens und der Ausgaben entsprechend war
der Kreditbedarf der &ffentlichen Haushalte vor
allem in Ttalien und GroBbritannien sehr hoch, In
Ttalien wurde er wieder in besonders starkem MaBe
durch Verscwldung bei der Notembank gededkt.
Dies gilt auch fiir Irland. Die Hauwshalte Dénemarks,
der Bundesrepublik’ (Bund und Lander) und Frank-
reichs wiesen, gemessen an deren Umfang, einen
wesentlich geringeren Finanzierungssakdo !) auf.

Y) Es handelt sich hierbei um die ,MNetitofinanzierungs-
salden”, wie sie von der Kommission der Euro-
pdischen Gemeinschaften nach einem einheitlichen Ver-
Iahren fiir die Haushalte der ,Zentralstaaten” berech-
net werden,

Quelle: Kommission der EuropAischen Gemeinsthaiten

§1. Die Europdischen Gemeinschaften selbst hatien
im Jahre 1973, vier Nachirige eingeschlossen, ¢inen
Haushalt von 5,134 Mrd. europdischen Rechnungs-
einheiten (REY) ); zu den geltenden Leitkursen um-
gerechnet sind dies 16,3 Mrd. DM?¥. Er war um

% Der Wert der Rechnungseinheil belrégt 0,88867088

- Gramm Feingold. Fiir die Umrechnung der Rechnungs-
einheit in die Wahrungen der Mitgliedslinder ver-
wendet die EG noch die dem TWF zuletzt offiztell mit-
geteilten Paritdten. Danach entspricht 1 RE belspiels-
weise 3,66 DM, 5,55 FF oder 6250 Lit. Bel der Fest-
legung der FinanzbelirGge der Mitgliedslnder nlmmt
die EG von den Anderungen der Wedselkurse gelt
dem 20. 12. 1971 noch keine Notiz. Fir statistische
Zwedke dagegen werden die Leitkursinderungen be-
riicksichtigt; in diesem Falle wird der Hur els Ver-
rechnungsmal benutzt. Sett dem 29. 6. 1973 gilt: 1 Bur
=3,21978 DML

¥ DBel dieser Berechnung wurden die BeitrGge der Mit-
gtiedslander, ausgedriickt in REH, zunfdchst mit den da-
fir geltenden Paritdten (s, FuBnote 2) in die jeweill-
gen nationalen Wihrungen und dann mit den durch-
schnittlichen Kassamittelkursen von September 1973
in D-Mark umgerechnet. Die Quote der Bundesrepu-
blik am se in D-Mark ansgedriditen Gesamthanshalt
betrigt 33t» vH. Die offizielle Quate, auf der Basts
von RE, beiduft sich auf 29 ¥vH.
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19,4 vH grdBer als 1972. In dieser Zunahme schlug
sich auch der zusizliche Ausgabenbedarf nieder,
der durch den Beitritt der drei neuen Mitgliedslan-
der entstanden war.

Den Lowenanteil an den Gesamtausgaben (83 vH)
beanspruchte 1973 wiederum der Buropdische Aus-
richtungs- und Garantiefonds fiir die Landwirtschaft
(EAGFL), tber den die Finanzierung der gemein-
schaftlichen Agrarpolitik abgewidtelt wird. Gegen-
iiber den Ist-Ausgaben des Vorjahres lagen die
Ausgabenansiitze fGr den Fonds um mehr als die
Hiilite héher, und dies bei einer weltweiten Hausse
der Agrarpreise, die zum Abbau des kostspieligen
Agrarprotektionismus innerhalb Europas hitte ge-
nutzt werden kdnnen.

Zur Finanzierung des Gemeinschaftshaushalts haben
AgrarabschSpfungen 1973 11 vH beigetragen. Diese
Abschépfungen sind neben den AuBenzdllen die
wichtigste eigene Einpahmedquelle der Gemeinschaf-
ten Nicht durch eigene Mittel gededcte Ausgaben
(1973: 49,3 vH) wenden bis 1974 noch durch soge-
nannte matrikulape Finanzbeitrdge der Mitglied-
staaten ausgeglichen. Ab 1975 soll der Gemein-
schafishanshalt vollstindig durch eigene Einnah-
men finanziert werden, wobei die Anteile an der
Mehrwertstener eine immer wichtigere Rolle spie-
len sollen.

V1. Struktur der erwalterten Gemeinachaft

52. Die Europiische Gemeinschaft kam durch den
Beitritt GroBbritanniens, Irlands und Dhnemarks
ihrem Ziel, Westeuropa wirtschaftlich zu integrieren
und in einer Wirtschafts- und Wahrungsunion zn
einigen, einen grofen Schritt néher. Die neuen Mit-
gliedstaaten unterscheiden sich in vielem voneinan-
der; sie haben dle wirtschaftliche Struktur der Ge-
meinschaft verindert.

§3. Indem GroBbritannien beitrat, vergréferte sich
die Gemminschaft um ¢ine bedeutende Handels- und
Industrienation, dle im internationalen Geld- und
Kapitalverkehr eiren MNibrenden Platz einnimmt, in
Forschung wie Technologie viele Spitzenieistungen -
vorzuweisen hat, die aber seit vielen Johren in der
wirtschaftlichen Entwidktlung hinter den EG-Staaten
zurickgeblieben ist. Eine niedrige Investitionsquote,
mifige Produktivititsforischritte (Tabelle 9) und
eine verhdltnisméfig hohe, nicht zuletzt strukturell -
bedingte Arbeitslosigkeit, verbunden mit Zahlungs-
bilanzdefiziten mnnd starkem Geldwertschwund,
kennzeichneten die lingerfristige Entwidtiung Gro8-
britanniens. Die Entscheidung, der Europilschen
Gemeinschaft auch zu Lasten der politischen wie
wirtschaftlichen Beziehungen zu den Staaten des

Tabelle 9
Bruttosozialprodukt und Produktivitit in der FWG
durchschnittlich jihrliche Verinderung in vE
Bundes- |
. republik | Frank- Nieder- i EWG der | GroBbri- Dane-
Zeitraum | Boypech. | retch | Ttallem | “japge | Belgien | Ty | tannien | Jland | park
land | .
Bruttosozlalprodukt )
1857 bis 1961 +7.04) +46 +6/5 +4,1 +30 +86,14} +3,2 +2.5 +54
1962 bis 1066 +4,6 +56 +4,4 +51 +4,8 +50 +3,6 +32 +4,2
1967 bis 1971 +6,0 +559 +4,6 +59 +53 +56 +23 +35.3 +5.1
1957 bis 1971 +5,69) +55 +54 +5,0 +41.3 +5,49) +28 +3.8 +40
Produkiivitht %)
1857 bis 1961 +5,29) +49 +865 +30 +33 +5,14) +26 +38 +34
1962 bis 1966 +43 +49 +58 +39 +38 +49 +28 +28 +25
1967 bis 1971 +50 +35,0 +4,5 +5,1 +4,1 +49 +3,1 +4.8 +43
1957 bis 1971 +4,64) +5,0 +57 +4,0 +38 +4,949) +2,7 +39 +33
1) 1o Predsen und Wedhselkursen von 1963.
%) Bruttoinlandsprodukt Je ErwerbstAtigen in Preisen und Wecdhselkursen von 1963,
a) Bis 1858 ohne Searland und Berlin, :
Quelle: SAEG
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Commonwealth belzutreten, war daher zuvénderst
von der Hoifnung bestimmmt, Anschlufl an das rasche
Wadhstum der Gemeinschaft zu firden.

Die wirtschaftliche Entwidclung Irlands ist vor aliem
durch seine Abbéngigleit von Grofbritannien be-
stimmt gewesen. Die lange Zeit dominierende Land-
wirtschaft hatte es stets schwer, auf dem britischen
Markt mit den preisgiinstigen Einfvhren aus dem
Commonwealth zu konkurrieren. So war es kaum
moglich, die Ersparnisse zu bilden, mit denen der
Aufbau einer leistungsfihigen Indugtrie aus eigemer
Kraft hitte finanziert werden kénnen. Viele Iren
wanderten aus, vornehmtich pach GroBbritannien
und nach Nordamerika. Das Land litt bis in die
jingste Zeit hinein unter hoher Arbeilislosigkeit.
Die Arbeitslosenquote lag zumeist bei 8 vH. In-
zwisthen zeichnet sich ailerdings ein Wandel ab.
Mit Hilfie einer Politik der forcierten Industrialisie-
rung, die auch auslindischen Investoren giinstige
Konditionen bot, gelang es, die wirtschaftliche Ent-

widklung spiirbar zu beschleunigen. Gleichwohl wird
Irban] vorerst das mit Abstamd drmste Land der Ge-
mejnschaft bleiben.

Uber eine ausgewogene Wirtschaftsstruktur verfigt
dagegen Dinemark; die Landwirtschaft stellt vor-
nehmlich hodiwertige Veredelungsprodukte her,
und auch die Industrie zeichnet sich durch groBe
Sperialisierung aus. Hohe Wachstumsraten, geringe
Arbeitslosigkeit und enge wirtschaftliche Verflech-
tung mit den anderen Lémdern der Gemeinschaft
lassen den Beitritt Dinemarks als recht problemlos
erscheinen.

Die Unterschiede in der wirtschaftichen Struktur

dieser Lainder sowohl untereinander wie gegentiber
den anderen Lindern der Gemeinschaft zeigen sich
deutlich an den BeHrégen der grofen Wirtschafts-
sektoren zum Sozialprodukt (Tabelle 10), -

54, Die Lohnquote in der Gemeinschaft, der Anteil
des Einkommens aus unselbstindiger Arbeit am

Tabelle 10
Zur Produktionsstruktur in der EWG und den Vereinigten Staaten
Anteil am Bruttoinlandsprodukt ?) in vH
Bundes- Ver-
repu . _ EWG | Grog-
vlik | FreRK- | realien {:‘::e‘;] Belglen | der | britan. D"f;) Irland 7) | efnidte
Deutsch-| T ® Sechs | nien?) | T™&F ten %
land en ¥
1960
Land- und Forst-
wirtschaft,
Fischerel 5,7 23 131 a9 84 8.4 39 144 250 4,0
Waren-
produzierendes
Gewerbe 54,4 471 41,0 44,3 40,5 478 47,7 38,1 298 378
Dienstleistungen 28 336 347 34,2 3909 336 38,6 It 36,0 46,1
Staat .......... 72 84 0,3 98 9,35 83 04 94 83 12,1
1971 %)
Land- und Forst-
wirtschaft,
Fischerei 28 5,6 B4 57 37 5,0 29 79 178 29
Waren-
produzierendes
Gewethe 53,5 464 41,5 418 415 472 44,1 40,1 5.2 34,2
Dienstielstungen 33090 71 7.5 379 398 354 41,1 35,0 36,7 482
Staat .......... 28 8,7 10,2 14,7 10,6 08 11,9 16,0 103 1448

1) L&nder: nationale Wihrung; EWG: Eur in jewelligen Preisen und Wedinelkursen.

%) 1971: Bruttolnlandsprodukt xu Paktorkosten.
3) Bruttoinlandsprodukt zu Faktorkosten.

4) Grofbritannien, DAnemark, Verelnigle Staaten: Ergebnisse {ir 1970. Irland: Ergebnlsse dr 1969.

Quelle: SAEG, OECD
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Tabelle 11
Verwendungsstruktur des Sozialprodukts 1) in der Gemeinschaft
durchschnittlicher Anteil in vH
Bundes-
. republik | Frank- . Nieder- . EWG der | GroBbrl- Dane-
Zeitraum Deutadh- reich Ialien lande Belgien Sechs tannien Irland mark
land 1
Antell am Bruttosozialprodukt
Privater Verbrauch
19571861 58,0 62,4 64,8 58,3 68,5 61,4 654 754 66,1
1967—18971 552 594 638 571 614 58,7 62,1 67,8 61,7
Staatsverbrauch
1957—1961 13,4 132 11,9 14,2 124 130 166 11,3 13.2
1967—1971 16,2 12,4 13,4 16,2 13,8 143 18,0 139 18,8
Bruttoanlageinvestitionen
1957—1961 23,5 20,6 215 23,6 18,1 21,8 159 134 18,8
1967—1971 47 252 20,1 252 21,7 238 18,1 209 218
AuBenbeitrag
1957—1861 +32 +o05 +0,0 +1.2 -0,5 +1.4 —0,3 —44 +0,5
1967—1971 +2,5 +0,1 +1,3 -03 +1.2 +1.2 +0.1 —6,9 -19
Anteil an der Gesamtnadhfrage
Einfuhr
1957—1961 154 11,6 11,9 32,0 247 15,5 17,0 26,3 24,4
1967—1971 16,2 129 14,6 3,1 28,3 169 17,1 20,9 232
. Ausfuhr
1957—1961 18,0 12,0 12,0 28 42 16,6 16,8 231 48
1967—1971 18,3 128 15.7 309 292 17,8 17,2 25,1 21,8
1} In jewelligan Preisen und Wedhselkursen.
. Quelle: SAEG

Volkseinkommen, erhébte sich durch den Beitritt der
drei neuen Linder von 63 vH auf fast 66 vH. Aus-
schlaggebend dafiir war der mit 76 vH ungewdhn-
lich hohe Wen fiir Grofibritannien. Dieser diirfte
teilweise durch den geringen Anteil der selbstiindi-
gen Beschiftigten an der Erwerbsbevdlkerung zu er-
kldren seim. Wahrscheinlich mufi der Grund auch in
den betrdchtlichen Unterschieden im AusmafB der
Investitionstatigkeit und den daraus sich ergeben-
den Unterschieden im Kapitaleinsatz je Arbeitskraft
gesehen werden. Der Anteil, der dazu diente, die
Sachanlagen zu erweitern und zu verbessern, war in
GroBbritannien und Irland wesentlich niedriger als
etwa in der Bundesrepublik, Frankreich oder in den
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Niederlanden (Tabelle 11). Allerdings erhdhte sich
die Investitionsquote seit Anfang der sechziger
Jahre bei den drei neuem Mitgliedern rascher als
bei den alten, so daB von daher mlit elner allméh-
lichen Angleichung in den volkswirtschaftlichen
Leistungsniveaus gerechnet werden kann.

Der Anteil des privaten Verbrauchs lag in Grob-
britannien und Diinemark, insbesondere aber in Ir-
land betréchtlich ilber dem Durchschnitt der iibrigen
Lander, scheint sich aber, spiegelbildlich zur Inve-
stitionsquote, allmihlich zu verringern,

Wie aul den privaten Verbraudh, so entfdllt auch
auf den sffentlichen Verbrauch In GroBbritannien



Sirukiur der erwelterten Gemeinachaft

und Dénemark ein stattlicherer Teil des Sozialpro-
dukts als in den Lindern der Sechsergemeinschaft.
Nur Irland weist einen niedrigeren Anteil des
Staatsverbrauchs auf.

Alle drei neuen Mitgliedsléinder beziehen mehr aus
dem Ausland, als sie dorthin liefern, wobei das De-
fizit in Irland vergleichsweise am gr3Bten ist. Von
den alten Gemeinschaftslindern wiesen in der Ver-
gangenheit lediglich die Niederlande und Belgien
iber lingere Zeitrdiume hinweg Defizite in ihrer
Waren- und Dienstleistungsbilanz auf.

55. Mit ihrer VergréBerung ergah sich fir die Ge-
meinschaft auch eine neue Struktur ihres AuBenhan-

dels. Grofbritannien brachte seine engen Beziehun-
gen zu den Staaten des Commonwealth in die Ge-
meinschaft ein, Zwar war es in den letzten Jahren
bereits zu einer verstarkten Hinwendung zum euro-
paischen Kontinent gekommen, jedoch war der
Warenaustausch mit den traditionellen ibersee-
ischen Partnern, vor allem mit Kanada, Australien,
Siidafrika und Neuseeland, noch sehr bedeutend.
Irlands Aufienhandel ist, wenn auch nicht mehr so
ausschlieBlich wie frither, auf GroBbritannien ausge-
richtet, wihrend Dénemark vorwiegend mit Lindern
der Gemeinschaft und der EFTA Handel treibt. Der
Beitritt Irlands und Danemarks hatte insgesamt kei-
nen nennenswerten Einfluf auf die Struktur des
Gilteraustauschs mit Drittlandern.
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TEIL B
Die Binnenkonjunktur 1973

88. Die Wirtschaftsentwicklung in der Bundesrepu-
blik stand 1973 im Zeichen unerwarteter konjunktu-
reller und Inflatorischer Spannungen. Ausgeldat
durch die Nachfrageflut aus dem Ausland, die im
Inland die Investitionsneignng rasch steigen lie8,
hatte sich der Aufschwung Ende 1972 sprunghaft
verstiarkt (Schaubild 4). Schon bald ging die Nach-
frage iiber die Liefermdglichkeiten hinaus. Der Geld-
wertschwund besdhleunigte sich, und die Lohnpeli-
tik, die zunéchst auf mehr Stabilitit gesetzt hatte,
war nun bestrebt, mit der Inflation Schritt zu hal-
ten. Zum Frithjahr hin zeichuete sich eine Uberhit-
zung der Konjunktur immer deutlicher ab.

Die Geld- und Kreditpolitik hatte zwar fridhzeitig
versucht, sich dem entgegenzustemmen. Doch bevor
sie dimpfend wirken konnte, wurden die monetiren
Restriktionen Anfang des Jahres wieder von Devi-
senzufliissen unterlaufen. Das Blodk-Floating gegen-
iiber dem Dollar gab danach mehr auBenwirtschaft-
lichen Flankenschutz. Im Mai dnderte auch die Fi-
nanzpolitik ihren expansiven Kurs. Das Stabilitits-
programm Zzielte, die monetéire Politik ergdnzend,
vor allem auf die Investitionen; der Staat nahm sich
vor, mehr Zurlikhaltung zu dben.

Modhten die einzelnen RestriktionsmaBnahmen
noch leicht wiegen, zusammen bildeten sie nun
ein Biindel, an dem die Wirtschaft zunehmend
schwerer trug:

—- Die Geld- und Kreditpolitik engte den Finanzie-
rungsspielraum ein; Kredite waren nur noch zu
sehr hohen Zinsen zu erhalten.

— Die Stabilititsanleihe und der zehnprozentige
Stabilitatszuschiag zu den Steuern auf mittlere
und hohere Einkommen entzogen Unternehmen
und Haushalten Geld.

— Die elfprozentige Investitionstever und die Aus-
setzung der degressiven Abschreibung belaste-
ten, einer rusatzlichen Zinserhtbung gleich, die
Rentabilitdt geplanter Investitionen; im Woh-
nungsbau entfielen Sonderabschreibungen.

— Die é&ffentlichen InvestiHonsausgaben wurden
gestreckt, Steuermehreinnahmen teilweise still-
gelegt.

— Zu all dem kam die kraftige Hoherbewertung
der D-Mark.

Die Investoren sahen damit ihre Gewinnchancen
schwinden, und dem Aufschwung war die Spitze ge-
uommen, bevor er zum Boom ausarten konnte. Vom
Sommer an wurde der Nachfragesog schwédcher. Ge-
genwartig, im Herbst 1973, ist die konjunkturelle
Entwidklung im Inland durch eine nachlassende An-
spannung der Kapazititen gekennzeichnet; die Wirt-
schaft befindet sich in der Anfangsphase eines Ab-
schwungs. Noch immer ist aber der Geldwert-
schwund hoch.
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I. Gekappter Boom

87. Die stirksten expansiven Impulse gingen 1973
von der Auslandsnachfrage aus (Schanbild 5); selbst
die betrichtliche, vor allem wechselkurs
Vertenerung deutscher Exportgiter im Ausland
wurde firs erste noch durch den Sog wettgemacht,
den der internationale Konjunkturgleichschritt und
die weltweite des Inflationstempos
ausiibten (Ziffern 60 ff.). Dies verhinderte allerdings
nicat, daB die Investitionsneigung, die sich bis zum
Frilhjahr kumulativ verstirkt hatte, durch die Re-
striktionsmadnabhmen spirbar gedémpft wurde (Zif-
fern 64{t). Die deutlichsten Bremsspuren zeigten
sich in der Nachfrage nach Banten (Zifferm 69 if.).
Auch im Lageraufbau war der Einfluf des starken
Zinsanstiegs erkennbar (Ziffern 73 ff). Die Zunahme
der Verbrauchsnachfrage wurde durch die hohen
Preissteigerungen fiberzelchnet (Ziffern 76 £.).

58. Das gesamtwirtschaftliche Produktonspotential
wurde 1973 zwar sthicker beangprucht als im Vor-
jahr; die Ma fm Verlauf des Jehres
bewirtkte jedoch, daf es nicht fiberfordert wurde,
obwohl rur wenlg meve Kapazititen hinzukamen
(Ziffern 821.). In der Industrie, die schon 1972 iiber
geringere Produktionsreserven als somnst in der An-
fangsphase des Aufschwungs verfilgt hatte, waren
die vorhandenen Anlagen zumeist voll ausgelastet
(Ziffer B5). Auch das Inlindische Arbeitskrifteange-
bot war weitgehend ausgeschipft; der zusétzliche
Kriftebedarf konnte wiedarum nur durch auslin-
dische Arbeitnehmer gededct werden, Zu Shnlichen
Spannungen am Arbeitamarkt wie im Boom 1969/70
kam es allendings nicht (Ziffern 87 11.).

58. Das Inflationsklima hat sich 1973 weiter ausge-
breitet. Die Verbraucherpreise stiegen noch schnel-
ler als km Vorjahr (Ziffern 97 ff.). War dle Zunshme
der Teuerurg damals vorwiegend ungiinstigen Ern-
ten und sonstigen Knappheitserscheimmgen auf den
Weltmirkten anzulasten, so wurde sie nun mehr
und mehr vom Preisauftrieb auf der industriellen
Erzeugerstufe besthnmt {Ziffern 108 #.). Die Arbeit-
nehmer, in threm Vertrauen auf sisbilere Preise
enttéuscht, suchten aich durch hétrere Litme fir den
Kaufkraftverfall schadlos zu halten (Ziffern 111 41.).
Der Kostendruck nahm Im Verlauf des Jahres wie-
der splisbar zu (Ziffern 124 #1.).

Starker Nachiragesog aus dem Ausland

80. DaB sich die Auslandsnachfrage 1973 als die
stirkgte Triebfoder des Aufschwungs im Inland er-

‘wies, wiire nach den Erfahrungen aus friheren Zy-

klen nicht Gberrascrend, hitte das Auslandsgeschift
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Schaubild 4
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Schaubild 5
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nicht unter wesentlich unginstigeren Bedingungen
als frilher gestanden. Sonst hatten bis weit in den
Aufschwung hinein stabile, wenn nicht gar sinkende
Preise das Bemihen der Unternehmen erleichtert,
mehr Auslandsaufirge zu gewinnen, um ihre Ka-
pazitdten besser auszulasten; diesmal bestanden
von Anfang an solche Preisvorteile nicht. Zwar war
vorauszusehen, ¢aB mit den konjunkturellen Span-
pungen in wichtigen Partnerlandern, mnerhalb der
Europdischen Gemeinschaft wie auBerbalb, die Nadch-
frage aus dem Auskand wverstirkt steigen wilnde;
nicht zu erwarten war dagegen, daB sie irotz der
neuerlichen, sehr starken Hbherbewertung der
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D-Mark und zusdtzlicher Preissteigerungen fir Ex-
portgiiter boomartige Ziige tragen wiirde,

61. Nachdem sich die Zunahme der Auslandsnach-
frage bis Uber die Jahnesmitté 1972 hinsus in engen
Grenzen gehalten hatte, begannen die Bestellungen
im Herbst vorigen Jahres geradezu stimmisch zu
steigen. Anfang 1873 wurden der - verarbeltenden
Industrie um die Hilte mehr Auftrige vom Aus-
land erteilt als ein halbes Jahr zuvor. Die Nadch-
frageflut ebbte auch mit der Hiéherbewertung der
D-Mark nicht ab, abwobl diese im Durchschnitt ge-
geniitber den W&hrungen aller Handelspartner zeit-
weillg ein AusmaB von 20 vH erreichte, ja im Som-
mer 1973 noch groBer war. Der Nadhfrageanstieg
verlangsamte sich zwar; die Bestellungen gingen
jedoch weiterhin erheblich Gber die Liefermdglich-
keiten der Industrie hinaus. Statt fhre Wetthewerbs-
position auf den Auslandsmirkten durch Preiszuge-
stémdnisse verteidigen 7u milssen, konnten die mei-
sten Unternehmen jhre Preise im Auslandsgeschéft
sogar noch mehr als im Inlandsgeschift erhéhen
(Ziffer 106). Wie stark die Macdhfrage das Jahr itber
driingte, zeigt sich darin, daB der Auftragseingang
aus dem Ausland in den ersten neun Monatén 1973
das entsprechende Vorjahresniveau um 40 vH iber-
traf,

82. Zu diesem Nadchfragesog wire es sicherlich
nicht gekommen, hiitte der intermationale Konjunk-
turgleichschritt nicht die Kapazitlitssplelriume im
Ausland rasch schnmpfen lassen, Daf sich das
Schwergewicht der konjurkturellen Expansion in
der Weltdamit auf die Irvestitionen verlagerte, kam -
den deutschen Exporteuren besonders entgegen; fast
ein Drittel threr Ausfuhr besteht aus Ausriistungs-
gitern. Die Erweiterung der Europdischen Gemein-
schaft und die Prethandelsabkommen mit den rest-
lichen EFTA-Léndern haben die Auslandsnachfrage
1973 ebenfalls angeregt. Eine wichiige Rolle hat aber
auch die weltwelte Beschleunigung des Inflations-
tempos gesplelt. Sie rief nicht nur Preissteigerungs-
erwartungen hervor, die der Nachfrage eher zushtz-
lich Auftrieb gaben, sondern sie milderte vor allem
den Wetthewerbsdruck, der von der Hdherbewer-
tung der D-Mark ausging. Audh traditionelle Liefer-
bezielmgen, die die Partner kurzfristig nicht auf-
geben wollten oder konnten, diirften dazu heige-
tragen haben, dab die Auftrige aus dem Ausland
bislang so wenlg auf die Verteuerung deutscher
ExportgQter reaglerten (Ziffer 147).

63. Obwohl nach den Erfahrungen aus der Floaling-
Periode 1971 anzunehmen war, -dab sich Wiihrungs-
umsicherheiten wegen der oft mehridhrigen Zah-
lungsziele am denttichsten im Anlagengeschift aus-
wirken wiirden, verharrie die Inrvestitionsgliternach-
frage nicht nur auf dem auBerordentlich hohen Ni-
veau, das sie Anfang 1973 erreicht hatte; vielmehr
stteg sie Im Verlauf des Jehres weiter an, wenn
auch nicht mehr so hektisch wie zuvor. Nach den
wihrungspolitischen Ereignissen vom Februar und
Mirz, die vorcbergehend die Avuftragsvergabe
dampften, scheint die Hiherbewertung der D-Mark
ausléndische Investoren eine zeltlamg sogar ver-
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_ andaBt zu haben, geplante Bestellungen vorzuzichen,

um einer weliteren wechselkursbedingten, Verteue-
rung deutscher Anlagegliter zu entgehen. Die Nach-
frage nach Vorprodukten, die 1972 als emste stark
angezogen hatte, well die Unternehmen im Ausland
allenthniben thre Lager vorsorglich aufzustocken be-
gannen, blieb auch 973 lebhaft, zumal auslandische
Konkurrenzerzeugnisse, auf die sie hitte ausweichen
kénnen, knapp und daher gleichialls teuer waren.
In den Verbrauchsgiiterindustrien schwichten sich
die Auslamisauftrige dagegen vom Somumer an
spilrbar ab.

Gezilgaite investitionsneigung

84. Unter den inlindischer Nachfragekomponenten
war es 1973 wieder die Imrvestitlonsnachfrage, die
den Konjunkturverlau! prigte. Angeregt durch die
Auftragsflut aus dem Ausland, hatte sich die Inve-
stitionsneigung Ende 1972 rasch verstérkt, nachdem
sie  bis dahin zuriidchaltender geblieben war als
sonst zu Beginn des Aufschwungs. Innerhalb eines
Vierteljahres, von Oktober 1972 bis Januar 1873,
nahmen die Inlandsbestellungen bei dem Investi-
tionsgiiterindustrien um mehr als ein Drittel zu.
Fast schien es, als wollien nun alle Unternehmen
auf einmai den hinausgeztigerten Kapazitétsausbau
nachholen. Die Wihrungsunsicherheit, die zum
Friihjahr hin das Auslandsgeschiift zu beeintrachti-
gen drohte, brachte zwar eine gewisse Ernichterung
mit sich; wie sehr sich die Investitionsneigung je-
dodh inzwischen gefestigt hatte, zeigte sich, als im
Mai das Bestreben der Investoren, dem Stabilitlits-
programm noch zuvorzukommen, erneut einen star-
ken Auftragsschub ausldste, Danach ging die Nach-
frage allerdings zuriick. Zunéchst lag dies wohl
iberwiegend daran, daf Bestellungen vorgezogen
worden waren. Im welteren Verlauf des Jahres
wurde jedoch deutlich, daB die Restriktionspolitik
mandchem Unternehmen die Neigung zu investleren
nahm. Zu elnem Nadirageboom wie im vorherigen
Zyklus kam es daher 1973 nicht, auch wenn die
Inlandsbestellungen bel den Investitionsgiiterindu-
strien In den ersten neun Monaten dem Werte nach
um 18 v. H. und dem Volumen nach um rund 14 vH
béher waren als ein Jahr zuvor.

85. Nicht nur die gilnstigen Absatzaussichten, son-
dern auch die hohen Gewinnerwartungen, die der
beschleunigte Preisauftrieb bei vorerst noch méBi-
gem Kostemdruck wedkte, hatter wohl um die Jah-
reswende 1972/73 immer mebhr Untermehmen ver-
leitet, mbglichst rasch moglichst viel zu investieren.
Von der Filanzierung her sind die Investitionspldne
bis in dem Sommer hinein mejst wernig behindert
worden., Zum einen verfiigten die Unternehmen
tiber reichliche eigene Mittel, zum anderen konnten
sie noth auf Kreditlinien zuriicdkgreifen, die ihnen
die Banken zuvor recht groBzilgig eingerfumt hat-
ten. In dem MabBe, in dem diese ausgeschopft waren,
verengte sich jedoch der Finanzierungssplelraum.
Auch der Zinsanstieg schien die Investitionsneiguny
zunidrst nicht nachhaltig getroffen zu haben, Dies
dnderte smich, nachdem Im Mai die Investitionsteuer

eingefiihrt und die degressive Abschreibung aus-
gesetzt worden war. Beide MaBnahmen kamen in
ihrer Wirkung einer weiteren ZinserhShung glelch,
die in der Regel mehrere Prozentpunkte ausmachte
und die um so héher ausfiel, je kilrzer die Laufzeit
eines Investitionsprojektes war. Die Invesiorem
hatten nun abzuwiger, ob die erwarteten Preis- und
Absatzsteigerungen sie auch fir solche Kosten noch
schadlos zu halten versprachen, oder ob es nicht vor-
teilhafter fiir sie war, geplante Investitionen zu ver-
tagen, bis diese Belastungen wieder entfielen, Nicht
wenige entzchieden sich offenbar fiirs Vertagen. :

88. Da die Stabilisierungsmafnahmen auch die Ab-
satzerwartungen didmpften, nimmt es nicht wunder,
daB die Unternehmen vor allem Erweiterungsinve-
stitlonen aufschoben. Dem Ifo-Investitionstest zu-
folge war der Anteil der Firmen, die vornehmlich
mit diesemn Zie]l investierten, im Herhst 1973 niedrl-
ger als im Frithjahr. Bemerkenswert viele Unterneh-
men planten allerdings audh schon damals, mit thren
Investitiomen neue Produktionsmethoden einzuftth-
ren. Das Bemithen um techmischen Fortschrilt, das
sich darin &uBert, war sonst nur im Abschwung
ahnlich groB.

§7. Deutlicher noch als die Inlandsbestellungen bel
den Investitionsgliterindustrien insgesamt 1ABt der
Auftragseingang aus dem Inland beim Maschinen-
bau erkennen, wie stark sich die Investitionsneigunyg
bis ins Prithjshr belebt hatte und wie sie danach
schwicher wurde (Schaubild 6). Denn anders als
etwa der Fehrzeugbau odar die elektrotechnische
Industrie stellt der Maschinenrban ausschlieBlich
Produktionsgiter her und nicht zugleich auch Ge-
brauchsgiiter. Am stirksten weiteten die Investi-
tionsgaterhersteller selbst, die sich zuvor am mei-
slen zurfickgehalten hatten und die sich nun der
lebhaftesten Nadhfrage gegenibersahen, jhre Inve-
stitiorspline aus: In der ersten Jahreshalfte 1973
waren die Bestellungen von Werkzeugmaschinen,
Priifmaschinen und Prazisionswerkzeugen, ihren
typischen Ausriistungen, mehr als doppelt so hoch
wie ein Jahr zuvor; vom Sommer an gingen sle je-
doch rzurilck, Auch die Verbrauchsqiterhersteller
schriéinkten seither thre Auftrige an den Maschinen-
bau splirbar ein, nachdem sie diese zunfichst eben-
falls krédftig ausgedehnt thatten. Die Bauwirtschaft,
die jhren Maschinenbestand schon im Vorjehr er-
heblich vergrbBert hatte, stockte jhre Bestellungen
in den ersten Momnaten 1973 nochmals auf, kiirzte
diese dann allerdings um so stirker, als die Stablli-
sierumgspolitik die Baunachfrege mehr und mehr
démpfte.

88. Die Zunahme der Ausgaben fir Ausriistungen
fiel 1973 weit schwicher aus als dle Zunshme der
Auftrige. In der ersten Johreshilfte lag dies wohl
tiberwiegernd daran, daB die Nadcafrage auf Ange-
botsengpéisse stieB und daher mehr und mehr Auf-
trdge unerlediqt blieben. Nicht selten scheinen gie
Produzenten dabei, nach den Umsatzen der Investi-
tionsgiiterindustrien zu schlieBen, Inlandsauftrige
Zugunsten des Exports zuriickgestellt zu haben. In-
vestoren, die Ausrdstungen importieren wollten,
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muBten ebenfalls zunehmende Lieferfristen in Kaunf
nehmen, wenngleich picht auszuschijeBen ist, daf
sie die Einfuhr zum Teil auch hinauszdgerten, um
einen glinstigeren Wechselkurs abzuwarten. In der
zweiten Jahreshilfte waren die Hersteller dageygen
vielfach bestrebt, die vorhandenen Aufiragsbe-
stinde zu strecken, yomal die Investoren nun auf
rasche Lieferung oft nicht mvehr dréngten. So diriten
die Ausgaben fiir Ausriistungsgiiter 1973 insgesamt
nur um 7 vH hoher seln als im Vorjahr. Dem ent-
spricht ein Zuwachs der realen AusrGstungsinvesti-
tionen von rumd 4 vH.

Baukonjunkiur im Zeichen der Restriktionspolitik

68. Von der Baunachirage, die sich im Vorjahr in
einzelnen Bereichen wieder konjunkturell belebt, in
anderen weiter dbersteigert hatte, sind 1973 weni-
ger expansive Impulse ausgegangen als zunfchst
erwartet. Durch die monetéren und finanzpolitischen
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Restriktionen sahen sich private wie offentliche
Bauherren veranlaft, viele Projekte hinauszuschie-
ben, nicht wenige ganz zu streichen. Hatten sich
die Bavunternehmen zu Begimn des Jahres, das giip-
stige Wetter und die verbeaserte Winterbaufdnde-
rong nutzend, noch bemrdht, Bauiiberhéinge abzutra-
gen, s0 beganmen sie im Frithjahr, das Produktions-
tempo aus Sorge um AnschluBauftrége zu drosaeln.
Dennoch schrumpften die Auftragebestinde bis zum
Herbst 1m onshezu ein Finftel.

70. Im Wohnungsbau hat sich der Nachfrageboom,
der in den Jetzien Jahren, zum Teil vom Geldwert-
schwund getrieben, immer mehr zu einem Inflations-
herd geworden war, 1973 abgekiihlt. Nachdem die
Baugerehmigungen HEnde 1972 nodh einmal sprung-
haft zugenommen hatten, Zeichnete sich bereits nach
der Jahreswende elne Beruhigung ab. Zwar ‘waren
sie — zumindest dem Wert nach — noch hbher als
im Vorjahr; anders als damals wunden jedodh aicht
mehr alle genchmigten Bauvorhaben in Angriff
genommen. Die Auftragseingdnge beim Bauhaupt-
gewerbs, die neuerdings von der amtlichen Statistik
erfaBt werden, blishen, was Wohnbauten betrifft,
in den ersten neun Monaten 1973 um fast 11 vH
hinter denen des entsprechemwden Vorjahreszeit-
reums zaridc

Dag Abflauen der MNachfrage war offembar nicht
alleln in der Stabilisierungspolitik begriindet. Im
Mietwohnungabau, imsbesondere im [freifinanzier-
ten, waren bel anhaltend starkem Anstieg der Bau-
preise immer weniger neue Wohnungen kosten-
deckend zu vermieten, zumal das Wohnungsange-
bot mit der Flucht in die Sachwerte rasch zugenom-
men hatte. Mancher Bautrdger, der auf die Infla-
tionsangst gesetrt und Bigentumswohnungen auf
Vorrat gebaut hatte, stellte fest, daB er seine Ab-
satzmbglichkelten dberschitzt hatte. Zu einem Nach-
fragerickgang wire es indes kaum so &chnell ge-
kommen, whren nicht steuerliche Verglinstigungen,
die zum Bauen anreizten, aufgehoben oder ausge-
setzt und wire insbesondere nicht die Finanzierung
von Bauvorhaben betrAchtlich erschwert wonden.
Dabel flel vor allem ins Gewichit, daB dle Bankan
ihre Hypothekenzusagen splirber einschréinkten,
und deB Zwischenkredite selbst gegen hohe Zinsen
mur noch schwer zu erhalten waren.

T1. Auf die Nadhirage nach Wirtschaftshauten hat
die im ganzen lebhafte Investitionsneigung wenig
ausgestrahit. Die Baugenehmigungen nahmen zwar

- zu, doch blieb ihr Anstieg das Jahr fiber verhaiten.

Dae entsprechende Vorjahresniveau Obertrafen sie
von Januar bis September 1873 dem Wert nach nur
um rund 52 vH. Der Zuwachs der Bauauftrige fiel
mit 15*/s vH vor allem deshalb hdher aus, well viele
Unternehmen erst zu Beginn des Jahres jene Bauten.
in Auftrag gaben, die sie sich in grofer Zahl Ende
1972 hatten genehmigen lassen, Mit der Erfahrung,
daB die Nadchfrage nach Bauten jener nach Aus-
ristungen meist verzigert folgt, ist die Zuriidchal-
tung kaum allein zu erkliren, Hinzu kam wohl, daB
dte Erweiterung von Produktionsanlagan, der Bau-
investitionen vornehmlich diemen, vom Sommer an
vielfach zuriickgestellt wurde. Eine wichtige Rolle
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diirften auBerdem die hohen Finanzierungskosten
gespielt haben, die bei Bauten wegen deren langer
Lebensdauer stirker als bei Ausriistungen zu Buche
schlagen.

T2 Die offentliche Baunachfrage war 1973 durch
ausgabenpolitische Restriktionen gekennzeichnet.
Vor allem der Bund und die Linder sahen sich, zu-
néchst durch die vorldufige Haushaltsfihrung, da-
nach durch die Ausgabenbeschrinkungen, die ihnen
das Stabilititsprogramm auferlegte, zur Zuriickhal-
tung bei der Vergabe von Bauaufirigen gezwungen.
Weniger galt dies fiir die Gemeinden, die von den
StabilisierungsmaBnahmen kaum betroffen wurden
und die avBerdem iiber einen hohen Binnahmenzu-
wadhs verfiigen konnten. Dies wirkte sich besonders
im Hochban aus, fir den die Gemeinden unter den
éffentlichen Bauherren die weitaus groSte Bedeutung
haben. Zwar nahmen die Genehmigungen fiir &ffent-
liche Hochbauten im Verlatf des Jahres weiter ab,
nachdem sie schon im zweiten Halbjahr 1972 zuriick-
gegangen waren; die Auftragsvergabe jedoch blieb
nach einem kriftigen Schub um die Jahreswende
auch weiterhin hoch und ibertraf in den ersten neun
Monaten dem Wert nach das entsprechende Vor-
jahresniveau um fast 24 vH. Demgegeniiber wurden
dem Tiefbau von der &ffentlichen Hand im Januar
bis September 1973 keine hoheren Auftrige als vor
einem Jahr erteilt. Hier fiel vor allem ins Gewicht,
daB der Bund seine Nachfrage stark einschrinkte.

Nur miiBiger Lagerautbau

73. Wie stets im Aufschwung hat sich die Vorrats-
bildung 1973 verstarkt. Nachdem Produzenten wnd
Hindier, von der pltzlichen Nacdhfragewelle iiber-
rascht, im Herbst vorigen Jahres ihre Liger splirbar
abgebaut hatten, waren sie 1973 zunichst besirebt,
diese an das gestiegene Volumen von Produktion
und Umsatz anzupassen, Im ersten Halbjahr stodcten
sie ihre Vorrite um 13 Mrd. DM auf, um 3 Mrd. DM
mehr als in der gleichen Vorjahreszeit. Der kréftige
Zipsanstieg, der die Lagerhaltung stark verteuerte,
démpfte - jedoch die Vorratsinvestitionen im weite-
ren Verlauf des Jahres. Gemessen am Sozialprodukt
diirften sie 1973 wesentlich niedriger geblieben sein
als in vergleichbaren Konjunkturphasen frither
{Schaubild 7).

74. Die Liger an Vorprodukten nahmen bis zum
Prithjahr betrdchtlich zn. Um dem Preisauftrieb auf
den Weltmérkten zuvorzukommen, der sich seit der
Jahresmitte 1972 ahzeichnete, hatten die Unterneh-
men bereits in der zweiten Hillfte des Vorjahres fhre
Bezige von Rohstoffen und Halbwaren aus dem Aus-
land kriftig erhoht. Auch inléndische Vorprodukte
waren seither vermehrt auf Lager genommen wor-
den, wie der Nadchfrageanstieg bel den Grundstoff-
und Produktionsgliterhersiellern zeigt. Vom Som-
mer 1973 an, als die Zinskosten immer stirker zu
Buche schlugen und das Produktionstempo sich zu-
dem abzuschwéchen begann, waren die Unterneh-
men dagegen bemiht, thre Vorratsinvestitionen auf
den produktionsnotwendigen Bedarf zu beschrdnken.

75. Der Aufbau von Pertigwarenligern blieb 1973
im ganzen gesehen mafig. Noch im Herbst 1872 hatte
die Industrie ihre Absatzchancen zu pessimistisch
eingeschiitzt und ihre Bestinde an fertigen Brzeug-
nissen, dem HHo-Konjunkturtest zufolge, fiberwie-
gend als zu groB angesehen. Mit der Belebung der
Nachirage Anderte sich das Bild zwar rasch, und

Schaubild 7

YORRATSIMYESTITIONEN
¥H T T ™
™ Beurteilung der Fertigwarenlager 0
in der Verarbeiterden industrield— |
+20 A +20
0
\JI T
-20 ]llllllllllllnlll’lll IIII]IIIIII 1|IIIIIIIII -a
Nlltﬂﬂ am Bmttt:sozialpmdm B
| | z
Injandsumsatz der Grundstoff-
20 —wng Produltionsgiiteri ndustrienZ} 20
18 _\/ N it}
16 : erl— 1
14 1]
12 i i 2
10 |___Einfuhr von Rohstoffen, Halbwaren 10
™ und Vorerzaumnssen'ﬂ
8 8
& A 6
4 ]
+8 —i +8
Voratsverinderung ¥
+§ +§
i usml‘sm{ﬂlﬂ. i A 4
+2 | A—h A +2
04 o
-2 . T -2
Saisonberainigte Zahisn3)
s s s
1) Sakden ams don vH-Anbiten der Fimammiiuogen fber u prode (-+) ud v
Klelng (=) Lagerbestinde; Qualle : fo.— 2) Viertslj 3) Eigwe
Brwechoung ews selsonbersiol gten Zakton(Salsonberelal he Bomdey-
sk aach dem Census—Verfaiven i, Vorsion =111 4) u-uuumh.
SR TN




Zur Konjunkiuriege — Dle Bianenkonjunktur 1973

schon bald waren die Vorrdte den meisten Firmen 2u

‘klein; nun aber geniigten deren Produktionsmibglich-
keiten vielfach nicht, um auBer der MNachfrage der
Abnehmer auch den Vorratsbedarf zu befriedigen.
Vom Sommer an kam ihnen dies allerdings nicht
mehr ungelegen: Angesichts der verbalteneren
MNachfrage und der hohen Zinsbelastung wurden die
Fertigwarenbestinde von den Herstellern mehr und
mehr als ausreichend angesehen.

Der Einzelhandel hielt sich schon vom Frithjahr an
mit seinen Lagerdispositionen zuriick, nachdem er zu
Beginn des Jahres seine Umsatzsteigerung wohl
iiberschiitzt hatte, Dafiir spricht, dab die Zahl der
Héandler, die lhre Lagerbestinde als GberhSht be-
zeichneten, das Jahr Gber deutlich zunahm.

Intiationsbedingte Zunahme der Verbrauchsneigung?

78. Der private Verbrauch gehdrte 1973 nicht zu
den wichtigsten Auftriobskriften. Das heiBt Indes
nicht, daB die privaten Haushake ihre Ausgaben-
expansion etwa eingeschrinkt hiitten; von den Sta-
bilisierungsmaBnahmen weitgehend verschont, dehn-
ten sie fhre Machfrage vielmehr wverstirkt aus
(Schaubild 8). Mit schitzungsweise 111z vH nahmen
die Ausgaben gegeniiber dem Vorjahr sogar mehr
zu als das verfiigbare Einkommen (10%/s vE).

77. Angesichts des hohen Geldwerischwundes
scheint es nicht unbegriindet zu fragen, ob die Haus-
halte nur mehr ausgaben, weil die Teuerung sie
dazu zwang, oder ob nicht auch der beschleunigte
Kaufkraftverfall die MNeaigung der Haushalte {or-
‘derte, ihr Einkommen auszugeben, anststt es zu
sparen.

Eine inflationsbedingte Zunahme der Verbrauchs-
neigung miiBte sich vor allem darin duBern, daf die
Haushalte, um dem Geldwertschwund zu entgehen,
Gilter im Vorgriff auf kinftigen Bedarf keaufen. Indiz
fiir ein solches Verbrauchervertialten konnte auBer
alpem Riidkgang des Sparens auch eine Zunahme
der Konsumentenverschuldung sein. Da sich zudem
nicht alle Gikier gleichermaBen fiir ein Vorziehen
von Kiufen eignen — langleblge Gebrauchsgliter
sicherlich eher als Giiter des taglichen Bedarfs oder
Dienstleistungen — kénnten auch Anderungen in
der Verbrauchsstruktur wichtige Anhaltspunkte

liefern. An all diesen Indizien fehlte es 1973 nicht;’

eindeutige Schlisse }assen sie jedoch nicht zu.

78. Auskunft iiber die Verbrauchsstrukiur geben
die K4ufe beim Einzelhandel, auf die fast die Hilfte
der privaten Verbrauchsausgaben entféllt. In den
ersten neun Monaten gsben die Haushaelte fir
Hausrat und Wohnbedarf 9'/+ vH und fiir Elektro-
gerdte, optische :Ezeugnisse nnd Uhren 8Yr vH
mehr aus als ein Jehr zuvor; in konstanten Preisen
gerechnet entsprach dies einem MNadhirageanstieg
von 41/ vH und 2'/x vH. Dabei ist zu beriicksichti-
gen, dah solchen langlebigen umd hochwertigen Ge-
brauchsgiitern, bedingt durch den allgemeinen Ein-
kommensanstieg, seit Jahren ein zunshmendes Ge-
wicht im Warenkorb der Verbrandher zukommt. An
dieser trendmiBigen Entwicklung gemessen, war die

k7]
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NMNachfrage 1973 keineswegs hoch. Dle Kidufe von
Kraftfahrzeugen, die Anfang des Jahres teils we-
gen angekiindigter PreiserhShungen, tells aber
wohl auch wegen des giinstigen Wetters erheblich
rascher gestiegen waren als sonst um diese Jahres-
zeit, gingen vom Frithjehr an deutlich eurildk; im
Herbst 1973 wurden sogar weniger neue Fahrzeuge
Zugelassen als vor einem Jahr, Bel den Gittern des
tiglichen Bedarfs waren die Ausgaben fiir Nah-
rungs- und Genubmittel von Januar bis September
zwar um 10'/s vH hoher als im entsprechepden Vor-
johreszeitraum, doch erhlelten die Haushalte dafiir
mur 3 vH mehr Waren; zwel Drittsl der Mehraus-
gaben mubiten sie also alein zum Ausgleich der
hohen Preissteigemmgen aufwenden. Fiir Beklei-
dung, Wische und Schule gaben die Haushalte
knapp 3 vH mehr aus, ohne dandit auch nur dem
realen Verbrauch des Vorjahres sufrechterhalten
zu kénnen,
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79. Der beschleunigte Anstieg der Konsumenten-
kredite, der in den beiden vorangegangenen Jahren
2u beobachten war, hielt auch 1973 zunichst noch
an (Tabelle 12). Ein Zeichen zunehmender Infla-
tionsmentalitdt braucht dies allerdings micht zu sein.
Denn mit der Nachfrage nach langlebigen umd hodch-
wertigen Gebrauchsgitern nimmt wuch die Versdaul-
dung trendmiBig zu, da viele Konsumenten die oft
hohe Kaufsumme, etwa bei Kraftfahrzeugen und
Mdbeln, nicht aus ihrem Jaufenden Einkommen cder
aus Ersparnissen finanzieren kénnen, Vom Frithjahr
an, als die Banken, durch Liquidit§tsknappheit ge-
zwungen, zurfickhaltender in #hren Ausleihungen
wurden, sdrwichte sich die Expansion der Konsu-
mentenkredite ab. Zugleich diirften auch die hohen
Zinsen — &hnlich wie 1970 — die Verschuldungs-
bereltschaft der Verbraucher gedampft haben.

80. Die Sparquote, der Anteil der Ersparnis am
verfilgharen Einkommen, war im ersten Halbjahr

Tabelle 12
Konsumentenkredite 1)
Ver&nderung
gegenfiber dem
Stand Bestand entsprechenden
am Monatsende Vorjahresmonat
Mrd. DM | wvH
1969 Marz ‘e 22,16
Juni .......... 23,87
September 24,92
Dezember 26,80 +543 +254
1970 Marz ........ 27,24 +5,08 +22.9
Juni .......... 28,50 +4,72 +19,8
September 29,48 +4,56 +183
Dezember .| 2968 +2,88 +107
1971 Marz ....... .| 3032 +3,08 +11,3
Juni L.l 32,68 +4,09 +143
September 34,09 +4,61 +156
Dezember 35,08 +6,30 +212
1972 Mérz ....... | 3704 +6,72 +22,2
Jund .......... -39.84 +7.16 +21.2
September .... 41,89 + 7,80 +22,9
Dezember 44,97 +08,99 +250
1973 Miérz ........| 468 +9,40 +254
Juni ...... ‘ee 48,88 +9,04 +227
September ... 49,14 +7.24 +17.3

1} Bankkredite an wirtachaftlich unselbstindige und sonstige
Privatpersonen; ohoe Kredite fiir den ‘Wohnungsbau.

Cruelle: Dentsche Bundeshanie

1973 mit 13,7 vH um 1Yt Prozentpunkte niedriger als
vor einem Johr; auch in der zweiten Jahreghilfte
diirfte sie die vorjihrige Hohe unterschritten haben.
Im vergangenen Jahr hatten die Haushalte aller-
dings besonders viel gespart, nicht zuletzt, weil sie
den Konjunkturzuschlag, der 1970 und 1971 zu demn
Einkommensteuern erhoben worden war, zuriidk-
erhalten hatten (JG 72 Ziffer 134). Ein Riidogang
der Sparquote war daher zu erwarten. Mit reichlich
131/ vH diirfle sie 1973 aber immer noch {ber dem
hohen Njveau der Jahre 1970 unid 1971 liegen.

Nachhaltiger als den Sparwillen scheint der Geld-
wertschwund die Anlageform der Ersparnisse be-
einflubt zu baben. Statt sie auf Sparkonten fest-
zulegen, deren Verzinsung nicht einmal mehr den
Kaufkraftverfall ausglich, zogen es die Haushalte
vor, Ersparnisse in Schatzbriefen, Renten oder als
TermingeMer anzitlegen, die sich hdher verzinsten
(Ziffer 187),

Produktionspotential weitgehend susgeschipit

81. Die gesamtwirtschaftliche Produktion war 1973
héher, als im Herbst vergangenen Jahres allgemein
erwartet wurde, Das reale Bruttoinlandsprodukt
nahm um & vH zu, doppelt so stark wie im Jahre
1972, Uberraschend grofe Produktivititsfortschritte
erméglichten dies; das Arbeitsvolumen hingegen
blieb gegeniiber dem Vorjahr unverindert.

Fiir die hohe Zuwadhsrate des Bruttoinlandsproduk-
tes war entscheidend, dad die Produktion in dem
kurzen Zeitraum vom Herbst 1972 bis zum Friihjahr
1973 kraftig zugenommen hatte. Danach wurde sie
nur noch wenig gesteigert, obwohl die Nachfrage
— vor allem die auslindische — moch immer
dringte. Ausschlaggebend datiir ist wohl gewesen,
daB die Geschiftserwartungen der inlindischen
Unternehmen nach dem Stabilitéisprogramm weni-
ger optimistisch und steigende Bestinde an Auitré-
gen daher aus Vorsichtsgriinden willkommen waren.

Insgesamt gesehen blieb die Uberforderung der
Produktlonskapazititen, die sich im Frithjahr 1973
abgezeichnet hatte, aus. Die Entlastung fiir die hel-
mischen Giitermirkte, die von den Importen aus-
ging, war infolge der weltweiten Hochkonjunktur.
geringer, als es die kréftipe Hoherbewertung der
D-Mark hiétte vermuten lassen.

82. Das gesamtwirtschaftliche Produktionspotential
ist im Jahre 1973 nach unseren Schitzungen mit
41/ vH etwas langsambr gewachsen als im den bei-
den vorangegangenen Jahren. Zum einen hat der
gesamtwirtschaftliche Bestand an Produktionsgiitern
1873 wemiger stark zugenommen als im Aufschwung
des vorherigen Zyklus, der durch einen ausgeprég-
ten Investitionsboom gekennzeichnet war. Zum an-
deren entspricht es den Beobachtungen der Ver-
gangenheit, dad filr jede zusitzliche Einheit an Pro-
duktion ein immer gréferer Einsatz vom Kapital
erforderlich ist. So diirfte sich auch 1973 die Produk-
tivitdt des Kapitals, die neben dem Umfang des
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Kapitalstocks das Produktionspotential bestimmt,
weiter verringert haben ).

83 Da das reale Bruftoinlandsprodukt 1973 stirker
zugenommen hat, als das Produktionspotential ge-
wachsen ist, hat sich der Auslastungsgrad — nach
einem Ridkgang in den Jahrem 1971 und 1972 —
deutlich erh6ht. Nach unseren Schitzungen Ist das
gesamtwirtschaftliche Produktionspotential 1973 mit
97/r vH ebenso stark ausgelastet wie im Durch-
schnitt der Jahre 1962 bis 1972 (Schaubild 9).

84. Schitzungen des Produktionspolentials werden In
Jingster Zeil auch vom Bundesministerlum iir Wirt-
schail, von der Deulscher Bundesbank sowle von einlgen
Wirtschalisiorschungsinstiiuten  verdifentlicht. Abwel-

'} Zur Berechnung des gesamtwirtschaftlichen Produk-

tionspotentials vgl. dle methodischen Erliuterungen
im Anhang VI.

Schaubild 9
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chungen von den Schiizungen des Sachverstindigenrales
bestehen dabel! zum einen im Schdiraraatz, zum anderen in
der Wehl des mabgeblichen Ausiartungsgrads der Produk-
tionsiakioren.

Det Sachversiiindigenral geht von elnem Ein-Fakior-An-
satz aus, bel dem das Produkticnspolential als Funktlon
des vorhandenen Kapilalslocks und der polenthellen Kapi-
talprodukitvitdt ermitielt wird. Das Bundesministerium
iidr Wirlschalf und die Bundesbank besUmmen das Pro-
dukilorspotential mit Hlife gesamtwirizchaitiicher Pro-
dukilonsiunktionen, In denen Kapital und Arbeil zowie
technischer Fortschritt explizit berlcksichiigt werden
{Mehr-Fakioren- Ansalz),

Zu wdihlen ist quBerdem der Auslastungsgrad der Pro-
duktionsfakioren, der bef der Scilitrung der migiichen
Produkilon rugrunde gelegt werden soll. In Belrach!
kommt elwa elne maximale oder eine durchschnilitiche
Auslazlung. Des Sachversidndigenral gehi von der hich-
sten bisher im Durchschnlit elnes Jahres erreichien und
damit von der meximalen Auslastung des Paklors Kapl-
tal als MaBastab qus; er hat dabel! belont, dal das so
ermilietfe Potentlal gr3fer ist als Jenes, das ohne Uber-
forderung der Ressourcen ausgeschdpil werden kann, und
deshalb unterstelil, dad eine volle Beanspruchung dieses
Potentials nicht Zlel der Wirischafispolltik st Das Wirtl-
schaftsminislerium legt beil seiner Potentlalschilzung
elnen KorrMor sugrunde, dessen Obergrenze ein Produk-
Uonspolential im Sinne des Sachversillndigenrois- bildet
und dessen Uniergrenze von einem Ausjasiungsgrad be-
stimm! wird, der um soviel unler dem durchschrittlichen
Heg!, wie der maximale diesen Gbertrifit. Fir dle Bundes-
bark hingegen ist nicht die maximaie sondern eine mili-
fere Auslastung der Produktionsiaktoren Kriterlum Hir dle
Polentialschiizung; folglich wird nicht die nach bisherigen
BrichrungsmabBsiiben mégliche Produkilion ausgewlesen,
sondern jens, die In etwa angestrebl werden sollle, wenn
die Wirlschaflspolitlk Spannungen aqul! den Giler- und
Faktormisrkien vermeiden will. Verinderungen des Pr1o-
duktionapoteatials im Zeilablau! werden, unabhiingig von
dem gewdhiten Veriahren, koum unterschlediich an-
gezelgt; die jeweiligen Wachstumsralen des Produktions-
polentiaiz sind last gleich.

Den unterschiediichen Aullassungen hinsichilich des zu
wdhlenden Auslasiungagrades versuchi der Sachversidn-
digenrat In Schaubild 9 Rechrung zu tragen. Dorl wird
erglinzend sum Produktionspolential bel elner Auslastung
der Sachkepax!tiiien, wie sle sich im Boomjahr 1970 erge-
ben hatle, auch das Produktlonspotential bed durchachniit-
licher Ausiastung der Sachkapaxitdten {1962 bis 1972) aus-
gewlezen.

Der Sachverstindigenral ls! der Auifassung, dal sich lr
jedes der gerannten Verfahren gule Argumenle ins Feld
lihren Igssen; eine Verelnhelilichung wire nichisdesio-
weniger wilnschenswer!. Er regt deahalb an, dad das Stati-
stische Bundesam! Polentialwerte ermiitelt und verdifent-
Hicht.

85. Deutlicher als der Auslastungsgrad des gesamt-
wirtschaftlichen Produktionspotentials zeigte die Be-
anspruchung der industrieillen Sachkapazititen, wie
kriftig der Produktionsanstieg in der ersten Jah-
reshilfte war. 9

Dée Produktion in der verarbeitenden Industrie hat
vom Herbst 1872 bis zum Frihjshr 1873 um rund
8vH zugenommen; danach jedoch wurde sle bis

") Zu Unterschieden zwischen der Auslastung der ge-
samtwirischafilichen und indusitiellen Sathanlagen
vgl. JG 72 Ziifer 152,



Gehappter Boom

Schaubild 10

ITATSAUSLASTU
N oEn VE ARBEITENDER' |NDus1'nlE
Saisonbereinigte Werty
i i vH
» Verarbeilende Industrie insgesamt 100
o0 /\"l-. Y antind 90

P N A Rl

n T T T T 0
Grundstoff-und Produktionspiiterindustrien

o AN
e A R

L I T T T T T T 0.
o Investitionsgerindustrien 10
/ ™
0 _ / N7 S0
TN )
0 Vi )
1 ] ¥ hs l- 1 tl-i 1 []
™ Verbrauchsglterindustrien 100
@ N
‘_N"'"-‘\
L]
Y4
3 T T 1) 1 . T b n
100 Nahrungs—und GenuBmittelindustrien |
] 80
LSRN AN LN AN RN A
196311964 196511966/ 196711968 11969 11970 1971119721973
E 3 b Quefte: Diw

zum Herbst kaum noch angehoben. Wie in friheren
Axfschwungsphasen Gblich, zog die Produktion zu-
erst in den Grundstoffindustrien, daon in den lo-
vestitionsgiiterindustrien an. Beide Bereiche sahen
mmdﬂ.nu.rdamdlrhtenhlad:&ugeusuegga-
geniiber, sondern verfligten auch Gher die medsten
Kapazlibtsreserven. Jm Grundstoffbereich waren es
die chemische und die eisenschaffende Inxdustrie, im
Investitionsglitersektor die Elekiroindustrie, dle die
Produktion am kriftigsten steigesten. Dagegen hat
das Produktionstempo in dem Verbrauchsgiiterin-
dustrien, namentlich in der Textil- und Bekleidungs-
industrie, schon bald nach der Jahreswende 1972/73
nachgelassen. Vom Soimmer an wunde tHe Produk-
tionstdtigkeit auch in den fibrigen Wirtsdraftsberei-
chen zuridchaltender, am deutlichsten bel den Her-
stellern von Investitionsgfitern, ohne daB dabed je-
doch das mach der Jalweswende erreichte hohe Fer-
tgungsniveau wieder unterschrittan worden wiire.

lnsgesamt war die Industrieproduktion in den ersten
neun Monaten 1973 um 8 vH nhﬁher als vor elnem
Jahr.

Entsprechend der .unterschiedlichen Produktionsent-
wicklung hat sich die Anspannung der Kapazitten
zwischen den einzelnen Industriebereichen merklich
angeylichen: Auf den vorgelagerten Produktionssti-
fen sind die Sachanlagen jetzt &hnlich stark genutzt
wie in den Verbrauchsgiiterindustrien, in denen die
Uberbeanspruchung geringer geworden ist. Insge-
samt gesehen war der Auslastungsgrad der indu-
striellen Sachanlagen 1973 zwar nicht so hoch wie
im Boom 1969/70, doch wesentlich héher als in der
Hochkonjunkturphase 1964/65 {Sdraubild 10).

88. Die Ausweitung der Produktion ging 1973 mit
ungewdhnlich hohen Produktlvitdtszuwdéchsen ein-
her. In der Gesamtwirtschaft lag die Produktions-
leistung je Erwerbstitigen um 6 vH iiber dem ent-
sprechenden Vorjahresniveau. Hierin schligt sich
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vor allem die deutliche Zunahme der Arbeitspro-
duktivitit in der Industrie nleder; mit rund ¥ vH
war sie fast so hoch wie im Boomjahr 1969 (7,5 vH).
Dabei stieg die Produktionsleistung je Beschiftigten
vom vierten Vierteljahr 1972 bis zum ersten Viertel-
jabr 1973 :besonders rasch, Wenngleich danach die
Produktivitit dem verbalteneren Produktionstempo
entsprechend langsamer zunahm, war sie nach wie
vor héher, als es dem mittelfristigen Trend ent-
sprochen hitte (Schaubild i1).

Dies war liberraschend, well die Voraussetzungen
far kréftige Produktiviyétstortsdaritte 1973 wesent-
lich ungiinstiger schienen als im vorangegangenen
Konjunkturaufschwung. So waren In den meisten
Industriebereichen die Kapazitiitsspielrdume, in die
die Produktion hineinwachsen konnte, kleine.r.a.ls
damals. Gleichwohl diirfte ein Teil des Produktivi-
titsanstiegs 1973 auch auf eine héhere Beanspru-
chung der Produktionsanlagen zuriickzufithren sein.
Stirker zu Buche geschiagen hat indessen wohl, daB
die Rationalislerungsanstrengungen, mit denen die
Wirtschaft in den letzten Jahren dem anhaltenden
Kostendrudk zu begegnen suchte, mit der Belebung
der Konjunktur deutlicher zum Vorschein kommen
konnten.

87. Am Arbeitsmarkt haben sich die Spannungen
1973, bei deutlicher Differenzierung der Beschéfti-
gungslage in den einzelnen Wirtschaftsbereichen,
nur wenig verscharft. Trotz der kriftigen Produk-
tionsausweitung nahm die Nachfrage nach Arbeits-
kréften nur miBig zu. Die Beschiftigtenzahl erhhte
sich kaum. Die Arbeitslosigkeit iiberiraf sogar fhr
Vorjahresniveau, das freflich nledrig war.

88. Zunichst schien -es, ais ob die Spannungen all-
gemein rasch stirker wiirden. Die Anzahl der offe-
nen Stellen, in der ein Arbeitskriftemangel zum
Ausdruck kommt, stieg vom Herbst 1972 bis zum
Frithjabr 1973 deutlich an. Die Anzahl der Arbeits-
losen nahm im Winterhalbjahr 1972/¥3 erheblich
weniger zu als sonst um diese Jahreszeit. Zum Som-
mer hin ist sie jedoch enigegen der Saisontendenz
gestiegen, wihrend die Nachfrage nach zusatzlichen
Arbeitskriften, gemessen an den offenen Stellen,
zuriickging. Im Oktober 1973 waren mit 267 000 Per-
sonen rund 52 000 Arbeitslose mehr gemeldet als ein
Jahr zuvor. Gleichzeiti war die Anzahl der offe-
nen Steflen mit 508 000 um 50 000 niedriger ais wor
Jahresfrist.

88. Zu dieser Entwicklung hat wohl! beigetragen,
daB die Unternehmen, der anhaitend hohen Perso-
nalkosten wegen, weiterhin bemiht waren, ihren
Bestand an Arbeitskriften mdglichst wenig aufzu-
stocken. Vom Sommer an kam hinzu, daB sie in ihren
Personaldispositionen aufgrund der Stabilitatspoll-
tik und der damit verbundenen Unsicherheit fiber
den weiteren Konjunkturverlauf noch zuriicchalten-
der wurden. AuBerdem diirften verstirkte Rationali-
sierungsmaBnahmen den Arbeitskriftebedarf ver-
ringert haben. Dahir spricht, daB in den Organisa-
tions-, Verwaltungs- und Biroberufen die Anzahl
der offenen Stelien deutlich zurlickging und die der
Arbeitslosen spiirbar stieg. In den Wirtschaftssekto-
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ren, denen diese Berufe vornehmlich zuzuordnen
sind, haben wohl viele neue arbeitssparende Ver-
fahren Anwendung gefunden.

80. Jene Wirtschaftsbereiche, In denen sich die
konjunkturelle Anspannung voll auswirkte, konn-
ten freilich ohne zusétzliche Arbeitskréfte nicht aus-
kommen. Besonders gesncht waren Metallarbeiter
und Elektriker sowie Chemiearbeiter und Kunst-
stoffverarbeiter; in diesen Berufssparten ging auch
die Arbeitslosigkeit am weitesten zuriick. Abgénom-
men hat hingegen, der verbalteneren Produktions-
tatigkeit in Teilen der Verbrauchsgilterindustrien
entsprechend, das Stellenangebot filr Textil- und
Bekleldungsberufe; die Kurzarbeit und die Arbeits-
losigkeit nahmen hier deutlich zu. Zu dieser unter-
schiedlichen Entwicklung paBt, daB vor allem ménn-
liche Arbeitskrifte nachgefragt wurden, wihrend
sich die Arbeitslosigkeit vorwiegend bei weiblichen
Arbeitskréften erhohte.

#1. Die regionale Differenzierung der Arbeitslosig-
keit 138t 1973 im Vergleich zu fritheren Hochkon-
junkturphasen auf den ersten Blick keine Besonder-
heiten erkennen. Auch diesmal Jag die Arbeitslosen-
quote in den Regionen, die traditionell als struktur-
schwach gelten, wie etwa die Zonenrandgebiete,
iber derjenigen der wachstumsstarken Ballungs-
rdume, wie zum Beispiel Hamburg, Dilsseldorf und
Stuttgart. Hinzu kam aber diesmal eine flir Hoch-
konjunkturphasen sonst nicht ibliche Differenzie-
rung der Branchenkonjunkturen. So gerleten vor
allem die Textil- und Bekleidungsindustrie sowie dle
Schuhindustrie mebr und mehr In den Konjunktur-
schatten (Ziffer 78). Dies hat dazu gefilhrt, daB die
Arbeitslosenquote besonders in den Regionen ge-
stiegen ist, deren Wirtschaftsstruktur von solchen
Branchen geprégt ist.

82. DafB die Arbeitslosigkeit 19¥3 im ganzen nicht
zuriickging, mag auch auf die Struktur des Arbelts-
losenhestandes zurfidkzufiihren sein. Bereits im
Herbst 1972 waren von der Arbeitslosigkelt be-
troffen:

— bel Ménnern vor allem dltere Arbeitskriifte, die
oft schwer zu vermitteln sind, )

!} Einer .Sonderzihlung der Arbeftslosen mit Lelstun-
gen nach Sozialpldnen vom 20. Pebruar {973" (ANBA
Nr. %1973) der Bundesanstalt fOr Arbelt zufolge
nimmt auBerdem das Interesse lterer Arbeitsloser an
einer Vermitilung ab. Es mehren sich die Fille, dab
Betriebe jhren Alteren Arbeitnehmern vor Errelchen
der Altersgrenze nahelegen, das Arbeitsverhilinld zu
lésen und vom Arbeitsamt Arbeltslosengeld zu be-
ziehen, und dahel versprechen, ihnen zushtzlich Lei-
stungen nach einem Sozlalplan zu gewdhren. Belde
Leistungen zusammen aichern diesen Arbeitslosen bis
zZum spAteren Berug von Altersrubegeld eln Binkom-
men bis zu 90 vH thres bisherigen monatlichen Netto-
verdienstes, Da ihre finanziellen EinbuBen nur gering
sind, werden sie kaum bereit sein, wieder ein Be-
schifilgung aufzunehmen. Das Bild Qber die tatslich-
lichen Arbeltsmerktreserven wird dadurd: nicht un-
erhebiich verfaladit. Rund 14 vH aller registrierten
minnlichen Arbeitsiosen erhieiten zusitzlich Leistun-
gen nach einem Sozialplan; mehr als 90 vH. diesar
Arheltsiosen waren 59 Jahre oder alter.
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— bei Frauen vor allem jene, die eine Teilzeit-
beschiftigung suchen,

— bei Mannern wie bei Frauen mehr Angestellte
als Iriither.

In den Fillen, in denen eine Vermittlungsmdglich-
keit grundsitzlick noch gegeben war, scheiterte die
Arbeitsaufnahme vielfach an unzureichender Mobl-
litat, etwa weil das Alter der Arbeitslosen und fa-
miliire Bindungen der Frauen einen Wechsel des
Arbeitsortes erschwerten.

Insgesamt waren 1973 mit 260 000 Persomen 13 000
mehr Arbeitslose registriert als im Vorjahr {Schau-
bild 12).

83. Die Auslinderbeschiftigung stieg allerdings er-
neut an. Im Jahresdurdeschnitt diirfte sich die An-
zahl ausldwdischer Arbeitnehmer gegentber dem
Vorjahr um etwa 250 000 auf nunmehr rund 2,5 Mill.
Beschiiftigte erhtht haben. Jeder neunte inléndische
Arbeitsplatz war damit 1973 von einem ausléndi-
schen Arbeitnehmer besetzt.

Dem verstirkten Zugang ausléndischer Arbeitskrifte
stand die weitere Verringerung des heimischen
Arbeijtskriftepotentials um schitzungsweise 240 000
Personen gegeniiber. Dieser Riickgang erklidrt sich
aus der natirlichen Bevilkerungsbewegung und der
Abnahme der Erwerbsbeteiligumg. Dabei wirkten
sich vor allem die ldngeren Ausbildungszeiten und
— zum ersten Male — die Einfithrung der flex:blen
Altersgrenze aus,

Schaubild 12
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Alles zusammengenommen ist im Jahre 1973 die
Anzahl der Erwerbstidtigen -— selbstdndig wie un-
selbstindig Beschiftigte — gegeniiber dem Vorjahr
lediglich um rund 4 000 zuriickgegangen.

Geringe Entlastung durch Imporie

94, Der Anteil der auslindischen Waren am Inlin-
dischen Gilterangebot ist 1973 nur wenig mehr ge-
stiegen, als es dem mittelfristigen Trend entspro-
chen hitte {Schaubild 13). Dies war nicht selbstver-
stindlich; denn die kriftige Hb&herbewertung der
D-Mark hatte die ausldndischen Giiter wettbewerbs-
tahiger gemacht, und auBerdem waren die konjunk-
turellen Spannungen auf den Inlandsmérkten grifer
als im Vorjahr, Da die Binfuhr fm Verlauf des
Jahres 1973 nicht stirker zunahm, ist wohl vor
allem auf kapazititsbedingte Lieferschwierigkeiten
ausléndischer Unternehmen zuriickzufiihren (ZHf-
fer 153).

Schaubild 13
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Inflatorischer Pretsauftrieh

85. Das Inflationstempo hat sich 1973 weiter be-
schieunigt: Auf der Verbraucherstufe reichien die
Predssteigerungsraten nahezu an die Acht-Prozent-
Marke heran, ehe sie sich im Herbst etwas zuniick-
bikleten; auf der Erzeugerstufe ging der Preisauf-
trieb seit Sommer sogar iber die Verteuerung der
Lebenshaltung hinaus umd hat damit selbst pessi-
mistisdre Erwartumgen Gbertroffen.

Die Auftragsflut, die bis zum Frithjahr rasch ange-
schwollen war, hatte auf den inldndischen wie auf
den auslindischen Mairkten Spielraum filr Preis-
erhhungen geschaffen. Daf dieser von den Unter-
nehmen unverziiglich gemrizt wurde, konnte die Re-
striktionspolitik nicht mehr verhindern, wohl aber,
daB die Preise das Jehr dber noch stirker ange-
hoben wurden, als es ohnehin der Fall war. Der An-
stieg der Kosten hitte dies durdraus erwarten las-
sen kénnen; denn die Lidme folgten den Preisen
rasch, und die ungewdhnliche Preishausse aul den
internationalen Rohstoffmérkten hat das inlandische
Kostenniveau ebenfalls nach oben gedriidct, wenn-
gleich die Hoherbewertung der D-Mark die Ver-
teverung der Importe milderte.

98. Im Herbst 1973 hat das Staiistische Bundesam! die
Verbraucherprelsindizes von der Basis 1962 ouf die Basis
1970 umgeslellt. Dabe! wurde auch der Preisindex idr dle
Lebenshaliung aller privaten Haushalte, an dem iIn der
Ullenilichkeltl das AusmaB der Geldweriverschlechterung
zumelst gemessen wird, neu berechnet. Der bisher vom
Sitatlstischen Bundesam! verdifentlichte Preisindex Iir die
Lebenshaltung afler privaten Haushalte beruhle aul
der Verbrauchsstruktur eines Durchschnitishaushalles Im
Jahre 962, Seither haben dle Haushalte {hren Warenkorb
nicht nur an die Verdnderungen der Prelsrelationen an-
gepaBi, sondern darilber hinaus ihre Konsumgewohnhei-
ten gquch den EinkommenserhGhungen enisprechend ge-
dndert. Dem ha! das Slalistische Bundesami nun mil
einem neuen Wdagungsschema Rechnung gelragen. Den
neuen indizes ilegt die Verbraucussirukiur des Jahres
1970 zugrunde. Dabel zeigt sich, da8 die privaten Haus-
halte 1970 fir indusirleil erzeugte Gilter und idr Diens!-
{feisiungen einen wesentiich héheren Anieil thres Ein-
kommens auiwendelen, /dr Nahrungsmitte! dagegen elnen
nledrigeren ais 1962. Der Antelf der Wohnungsmieten an
den Haushalisbudgets hat sich geringidgig erhht. Ob-
woh! gich aulgrund dieser Verdnderungen die Preisstelge-
rungsraten bel den eingeipen Verbrauchsgruppen durch-
aus von den !riheren, aul der Basls 1962 ermiftelien,
unierscheiden, ergeben sich [dr die Verteuerung der
Lebenshaltung Insgesamt nur geringe Abweichungen. Im
September 1973 lag der neue Prelsindex Rir dle Lebens-
haltung aller privalten Haushalte um 62 vH hdher als
ein Jahr zuvor; dle Sielgerungsrate war nur um 0,2 Pro-
zenipunkle geringer als dle des allen Index. Im Okiober
weisen beide Indizes dle gleiche Teuerungsrale aus
{66 vH).

97. Bereits in den ersten Monaten des Jahres 1973
zeichnete sich ah, daB der Kaufkraftverhest der Ver-
braucher weit hoher ausfallen wiirde als im Vor-
jahr (5,5 vH). Der Preisindex fiir die Lebenshaltung
stieg von Monat zu Monat rascher. Jm Juni 1973
war die Lebemshaltung aller privaten Haushalte im
Durchschnitt um 7,6 vH teurer als vor Jahresfrist.
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Als sich danach der Anstieg der Nahrungsmittel-
preise abschwiichte, gingen die Teuerungsraten
etwas zuriick. Erwartungsgemél war der Ridcgang
im September besonders awsgeprigt, weil im Vor-
jahr die Tabakstever erhobt worden war und somit
die Basis des Vorjahresvergleichs entsprechend hoch
lag. Bine konjunkturelle Wende in der Preizsentwidkc-
lung konnte darin nicht gesehen werden, da sich
industriedl erzewgte Verbrauchsgiiter, von denen vor
allem die angestrebte Tendenzwende in der Preis-
entwicklung hétte ausgehen miissen, unvermindert
rasch verteuerten. Der ungewshnliche Auftrish der
Heizdlpreise lieB zuletzt den Preisindex fiir die Le-
benshaltung aller privaten Haushalte beschleunigt
steigen. Im Oktober 1973 lag das Verbraucherpreis-

Schaubild 14
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niweau um 6,6 vH iiber seinem Vorjahresstand. Im
Durchschnitt der ersten zehn Monate waren dabei

— Nahrungsmittel um 8,2 vH,

— Dienstleisturgen um 7,1 vH,

— Wohnungsmieten um 5,9 vH und

— sonstige Industriewaren um 6,4 vH
teurer als vor Jahresfrist {(Schaubild 14).

98. Auch 1973 waren es zundéichst die Nahrungs-
mittelpreise, die die Budgets der Haushalte am
stirksten belasteten. Zum Anstieg der Fleischpreise
kam in der ersten Jahreshilfte 1973 eine ungewohn-
Hche Verteuerung von Obst, Gemiise und Kartoffeln
hinzu. Dabet haben die Preise importierter Nah-
" rungsmittel besonders kréftig angezogen (Schau-
bild 15). Im Mai 1973 kosteten Nahrungsmittel
schlieBlich sogar 10,6 vH mehr als im Vorjahr. Erst
das reichliche Angebot aus der neuen Ernie brachie
vom Sommer an Entlastung. Dennoch muBten die
Verbraucher im Oktober 1973 filr Nabrungsmittel
noch immer 6,0 v mehr bezahlen als vor einem
Jahr, obwohl schon damals die MNahrungsmittel-
preise, nach einem Anstieg um 7,5 vH binnen Jah-
resfrist, sehr hoch lagen.

89. Wenngleich der kraftige Auftrieb der Nahrungs-
mittelpreise iiberwlegend auf einen Rickgang im
Angebot zuriickzufithren war, haben auch die Be-
schliisse der EG-Agrarmipister vom Mail 1973, die
Marktordnungspreise anzuheben und gleichzeitig
den Grenzausgleich wunvermindert beizubebalten,
das ihre dazu beigetragen, die Teuerung in Gang
zu ‘halten. So wunde fir das Wirtschaftsjahr 1973/74
unter anderem beschlossen, die Preise der Markt-
ordnurgserzeugnisse

— Milch um 5,5 vH,

— Rindfleisch um 10,5 vH,

— Kalbhfleisch um 7,5 vH,

— Schweinefleisch um 4,0 vH und
— Getreide um etwa 1 vH

heraufrusetzen. Lediglich Butter, die bei anhalberd
hohen Uberschiissen von der Gemeinschaft nur un-
ter hohen Subventionszghlurgen auf den Weltmirk-
ten abgesetzt werden konnte, wurde um 55 vH
verbilligt. Von der Erhéhung der Interventions-
preise wurde unmlittelbar nur wenig effektiv, da die
Marktpreise — insbesondere bei Fleisch — zundchst
weit iber diesen Mindestpreisen lagen. Abzusehen
war aber, daB bei reichlicherem Angebot kiinftig
ein entspredrender Rilckgang der Marktpreise ver-
hindert wiinde. Bereits immn Herbst 1973 trat dieser
Fall ein: Noch ehe die ErmiBigung der Rindfleisch-
preise auf der Erzeugerstufe so weit ging, daB sie
beim Verbsaucher spiirbar wurde, muBten die staat-
lichen Interventionsstellen durch Aufkdufe fir ein
anhaltend knappes Angebot sorgen.

100. Dle zunehmende Verieuerung von Nahrungsmit-
teln wdhrend der letzlen Jahre folgle elnem kriftigen
Aultrieb der Preise aul der landwirtschaft/ichen Erzeu-
geratufe (Schaublld 15). Im Jahre 1973 dilrite das Preis-
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niveau der heimischen Agrarprodukte um etwa 23 vH
héher sein alsg Im Jahresdurchschnrli! 1971. Konnte man
dumais, als die Landwirischail Im Wirlschaitsjahr 197G/71
einen EHinkommensrichkgang je Arbeitskrait von 16 vH
gegenilber dem Vorjahr hinnehmen mufite, noch beliirch-
ten, der Strukiurwande! Im Agrarsektor witrde sich ohne
einen zelllich begrenzien AuBenschuts, wie lhn der Grenz-
ausgleich bol, bel einer wechselkurabedingten Herabsei-
zung des Agrarprelaniveais In einem unerwiinsaiten Aus-
maB besdueunigen {JG 71 Zillern 801l.), so gilt diese
Sorge nichi mehr, Im Schulze des Grenzqusglelchs haben
die Belriebseinkommnen Je Arbeliskrglt lm Wirtschalis-
Jahr 1971/22 um 35 vH und 1972/73 schiisungswelse um
15 vH zugenommen. Berilckaichtigt man die gute Ernie
1973 und gehi man von der Annahme aus, das Marki-
preisnivequ lr Agrererreugnisse werde im Wirischoits-
Jahr 1973/74 nur um 2 vH steigenl), so diriten sich ouch
1073/74 die Durchschnitiseinkommen in der Landwirt-
achaeft um etwa 10 vH his 15 vH erhdhenr. Angesichis die-
ser giinatigen Einkommensentwickdung wdre zu erwarten
gewesen, da8 mit dem Abbau des damals verligien
Grenzausgielchs begonner worden wilre, wie es im Mal
1971 eine Verordnung des Minisierrates der Europdischen
Gemeinschafien Hir den Fafl der Rilckkehr zu leslen
Wedhseikuraen vorsah {Verordrung des Rates der Buro-
pdischen Gemeinschallen Nr. 974/71). Slalidessen wurden
die Sdlze, die bis rum Mal 1973 innerhalb der gemein-
sam jloatenden EG-Linder bis sz 7 vH beiragen hailen,
teibehallen, Die unverniinderien Sdtzse wurden dann nach
der jingsten D-Mark-Autwerlung auf bis gz 12 vH aul-
gestockt. Anders verhielt man sich in den Niederlanden,
wo bel der jingsten Aufwerfung des Guiden von vorn-
herein auf elne zusitzitche Erhohung des Grenzausgleichs
verzichiet wurde.

101. Bei Dienstleistungen hjelt der Preisaufirieb
1973 an. Dies war zu erwarten. Schon in den voran-
gegangenen Jehren hatten holie Lohnsteigerungen
und geringe Produktivititszuwidchse hier zu krifti-
gen Prejsanhebungen gefGhrt. Besonders stark ver-
teuerten slch neben Reparatur- und Hendwerkslei-
stungen die Leistungen fm Bereich des Gesundbeits-
wesens. Auch die Venidwrungspramien fiir Kraft-
fahrzeuge wurden hetréchtlich erhdht. Zahlreiche
Tarifanhebungen im Verkehrsbereich kamen hinzu.
Gebithrenerhéhwngen bei der Bundespost wurden
1973 zurackgestellt.

102. Der Anstieg der Wohnungsmieten setzte sich
im Verlauf des Jahres 1973 nahezu unvermindert
fort. Rascher als im Vorjahr wurden die Miebten fir
Altbauwchnungen angehoben, wahrend sich der
Auftrieb der Mieten bei Neubauwohmungen ab-
schwichte. Dies gilt allerdings weniger fir den so-
zialen Wohnmungsbau, wo die Mieten vor der Jah-
reswende 1972/73 noch besomders kraftig heraufge-
setzt wonden waren. Die Mieten fiir freifinanzierie
Neubauwohnungen lassen jedoch eine deutliche Ab-
schwachungstendenz erkennen. Sie dirften, vor
allem in Ballungsriumen, mittlerweile ein Niveau
erreicht haben, das sich nur noch unter wachsendem
Widerstand der Betroffeiien erhdben JaBt

1) Neben der Anhebung der Marktordnungspreise und
einem Rfckgang der Marktpreise bel Rindern um
etwa 2 vH wurde hierbel auch ein zykllsch bedingter
Rickgang der Schweinepreise um etwa 3 vH unter-

stellt, der bislang jedodh susgeblieben ist.

Es mehren sich dariiber hinaus die Anzelchen, da8
sich infolge des zunehmenden Bestandes nicht ver-
mieteter Neubauwohnungen, insbesondere in der
gehobenen Preisklasse, ein Wandel vom Verkbufer-
zum Kéufermarkt anbahnt. Bs darf als gewil geiten,
daB vielfach am Markt bereits nicht mehr solche
Mieten erzielt werden, die alle Kosten decken, so
insbesondere Grundstiides- und Erschliefungskosten,
Baukosten und Finanzierungskosten. Soll das Ren-
ditekalkil der Bauherren dennoch aufgehen, milssen
sie - sieht man von den steuerlichen Vergiinstigun-
gen ab, die vor dem Stabilititsprogramm eine Rolle
gespielt haben -~ mit einer fortschreitenden, infla-
tionsbedingten Weristelgerung lhrer Wohnungen
rechnen. Nur solche Erwartungen machen es mglich,
daB die Marktmiete filr lingere Zeit die Kostenmiete
unterschreitet. Bricht der ProzeB der Geldentwertung
ab oder ergibt sich schlieflich aus der inflationsbe-
dingten Fludit in die Sachwerte ein Uberangebot an
Wohnungen, wird plétzlich — audh fidr den Bau-
herrn — offenkundig, daf die Volkswirtechaft Ka-
pital verschwendet hat, weil es dorthin gelenkt
wurde, wo nicht die gré8ten realen Brtriige, sondern
nur die groBten Inflationsgewinne erwartet wurden.

103. Zu diesem Problemkrels ileler! die amliiche Stati-
sttk kaum Informatlonen. Quantitative Aussagen missen
sich quf Erighrungswerle der Praxis stilixen, die Im ein-
zelnen oft nicht hinrelchend repridseniativ sind. Bel elnem
Verglelch der Eniwickiung von Kostenmleien und von
Markimielen im ifreflinansterten Wohnungsbau scheint es
deshalb angezeigi, von Bandbreilen mumzugehen, um die
Maase der laislichiichen Filie mdgliche! einzufangen. Den
Ficher der Kostenmieien kann man nach unten begren-
zen durch Mieten Hir Wohnungen einlacher Ausalaliung,

" die mii vergleichsweise geringen Baukoslen und mit zins-

ganstiger Finenxlerung (Bauspardariehen) erstellt wurden;
die Obergrenze bilden Mieien ifir Wohnungen gehobener
Ausstaitung, die mil hohen Baukosten und mil teurer
Flnanzierung {Ib-Hypotheken-Dariehen} gebaul! wurden.
Dem HiBi sich eln Spekirum der Markimieten gegentiber-
steilen, das nach unten durch Mielen iir ersibezogene
Wohnungen in Klelnsiddten, nach oben durch Mjeten iz
soiche Wohnungen In GroBsiddien {Ober 500 000 Einwoh-
ner) begrens! wird.

Nach unseren Inlormationen beweglen sich die Kosien-
mieten lm Jahre 1973 swischen 10— DMfqm und
20—~ DM/qm, die Markimieten swischen 4,— DM/gm
und 11— DM/qm. Bei allen- Vorbehailen gegeniber sol-
chen Berechnungen wird damit deullich, dad heute selbst
die hohen Markimieter in Ballungsrumen die Kosten-
mieten im aligemelnen nfcht mehr decken.

104. Industriell erzeugte Verbrauchsgiiter — sle
stellen 45 vH des Warenkorbs der Haushalte — ha-
ben sich seit Jahresbeginn 1973 in einem bislang
nicht gekannten Ausmaf verteuert:. Nachdem die
Preise bereits 1972 mit einer Jahresrate von 5 vH
gestiegen waren (die Erh3hung der Branntwein-,
Mineraldl- und Tabaksteuer nicht gerechnet), be-
schleunigte sich der Preisanstieg tm ersten Halb-
jahr 1973 sogar auf 7? vH. Anders als im vorangegan-
genen Zyklus, als dle Preise fir Industrielle Ver-
braudhsgiiter erst in der Spéitphase des Aufschwungs
vom Herbst 1969 an verstirkt zu steigeri begonnen
hatten, erfaBte die Prelswelle diesmal dle Verbrau-
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cherstufe von Beginn an voll. Bine Tendenzwende
zeichnet sich auch im Herbst 1973 noch nicht ab.

Besonders kriftig verteuerten sich nochmals Leder-
waren, Textilien und Bekleidung, in derem Preisen
neben tiberdurchschnittlichen Lohnsteigerungen auch
die auBergewdhnlich hohen Einstandskosten filr Roh-
stoffe weitergewiilzt wurden. Vergleichsweise wenig
haben sich demgegendber langlebige, hochwertige
Verbrauchsgiiter verteuert; tm Oktober waren deren
Preise um 4,3 vH héher als vor Jahresfrist. Dabei ist
jedoch zu beriicksichtigen, daB der allgemein hohe
Produktivititsfortschritt in den entsprechenden In-
dustriebereichen und ein abnehmender Lohnkosten-
druck sonst bis weit in den Aufschwung hinein nicht
nur ein Stabilhalten der Preise, sondern sogar Preis-
senkungen erméglicht haben. Die Anhebung der Mi-
neraldlsteuer zur Jahresmitte 1973 hat die Teue-
rungsrate auf der Verbraucherstufe zusfitzlich um
0,2 vH nach oben gedriickt.

105. Spektakuldre Preissteigerungen hatten die
Verbraucher 1973 bei leichtem Heiz6l hinzunehmen.
Hatte sich dieses schon wihrend der Sommermonate
entgegen der Saisontendenz nicht verbilligt, so
schrellten danach infolge des Nahost-Konfllkts die
Preise erst recht nach oben. Im Oktober 1973 kostete
leichtes Heizdl 12'/s vH mehr als im September und
bereits rund 80 vH mehr als zur gleichen Zeit des
Vorjahres; ein Ende des Preisauftriebs ist noch nicht
in Sicht. Ohne die Verteuerung von Heizdl, hitte
der Preisindex fiir die Lebenshaltung aller privaten
Haughalte im Oktober nicht um 6,6 vH, sondern um
5,9 vH hoher gelegen als vor elnem Jahr.

108. Wie die Entwicklung in der Vergangenheit
zeigt, halt dle Teuerung filr den Verbraucher um so
linger an und f&llt um so kriftiger aus, je langer
und je kriftiger die Preise auf der vorgelagerten in-
dustriellen Erzeugerstufe steigen. So bedurfte es im
vorletzten Konjunkturzyklus einer ausgepragten kon-
junkturellen Beruhiqungsphase, bevor sich der Preis-
anstieg auf der Produzentenstufe abzuschwichen be-
gann, und selbst dann vergingen noch mehrere Mo-
nate, ehe sich dles in den Verbraucherpreisen aus-
wirkte (Schaubild 16}.

Die Voraussetzungen, bereits 1973 zu mehr Preis-
stabilitit auf der Brzeugerstufe und damit auch zu
einem geringeren Kaufkrafiscowund fir die Ver-
braucher zuridkzukehren, waren weit ungiinstiger.
Nachdem der Lohnkostendruck diesmal selbst in der
vorangegangenen Abschwungsphase kaum vermin-
dert angehalten hatte, nahm er iiberdies berelts wie-
der deutlich zu, kaum daB der Aufschwung voll in
Gang gekommen war (Schaubild 17). Hinzu kam,
daB sich die Nachfrageexpansion zunichst in einem
Tempo vollzog, das selbst dber dem boomartigen
Aufschwung des Jahres 1968 hinausging. Preiserhd-
hungsspielrbume waren somit ausreichend gegeben
und wurden unverziiglich genutzt, und zwar auf
allen Mirkten. Wie nicht anders zu erwarten, hat
der Auftrieb der Erzeugerprelse auch nach den ver-
stirkten Stabilisierungsbemiihungen zunfchst noch
angehalten, ohne sich allerdings weiter zu beschleu-
nigen, wie zu befirchten stand. Im Herbst 1973

mubten die heimischen Abnehmer fir Industrie-
erzeugnisse Insgesamt 7,1 vH, die ausléndischen so-
gar 7,6 vH mehr aufwenden als vor einem Jahr.

107. Wie wenig mit einer raschen Preiswende auf
der Verbraucherstufe zu rechnen war, zeigt sich
darin, daB auf der Erreugerstufe die Preise fiir Ver-
brauchsgilter das Jahr dber unvermindert anstiegen;
im Durchschnitt der ersten zehn Monate 1973 waren
sie um 6 vH hotver als im entsprecherden Vorjahres-
zeitraum (Schaubild 18). Nachfragesog und Kosten-
druck, beides hat hierzu beigetragen., So war der
Preisauftrieb nicht nur bei jenen Giitern betradht-
lich, deren Rohstioffe, wie bei Leder umnd Textillen,
1973 besonders knapp und teuer waren. Erheblich
gestiegen siod auch die Preise solcher Giter, die
— wie Mibel und keramische Erzeugnisse -— wegen
der Ausstattungswelle im Gefolge des vorangegan-
genen Wohnungshausbooms bis weit in das Jahr hin-
ein noch immer stark gefragt waren. Importierte
Verbraudhsgiiter verteuerien sich insgesamt gesehen
sogar noch stirker, vom September 1972 bis zum
September 1973 um rund 9 vH, die Verteuerung von
leichtem Heizdl nicht gerechnet (Ziffer 149),
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ordentlich stark war, withrend sich die heimischen
Investoren nach dem Stabilitétsprograrmm mehr Zu-
riickhaltung awferlegten. Aufler bei EBM-Waren
und Erzeugnissen der Stshlverformung waren die
gréBten Preissteigerungen bei Maschinenbauerzeug-
nissen zu verzeichen, darunter vor allem bei land-
wirtschafilichen Maschinen, die 1973 besondens lab-
haft gefragt waren — Ausdruck der giimstigen Ein-
kommensentwicklung im Agrarsektor.

108. Ungewdhnliche Preissteigerungen auf der Er-
zeugerstule ergaben sich 1973 im Bereich der Grund-
staff- und Produktionsgiiterindustrien. Hier wurden
die Prelse im Verlauf der ersten zehn Monate mit
94 vH sogar stirker angehoben als whrend des
gesamten Zeitraums von 1962 bis 1972 (63 vH).
Diese Verteuerung gerade bei Giitern, die im be-
sonderen MaBe der Auslandskonkurrenz und der
Bewegung der Weltmarktpreise unterworfen sind,
spiegolt die Preishausse auf den dinternationalen
Mirkten Fir industrielle Grundstoffe. Trotz der
kréftigen Aufwertung der D-Mark lag das Prels-
niveau von importierten Rohstoffen urd Halbwaren
{in D-Mark gerechnet} im Herbst 1973 um fast 23 vH
héher ale zur gleichen Vorjahreszeit. Dles hatte
nicht mur direkte Auswiricimgen auf das inlindische
Kostenniveau, somdern erlanbte es zudem den hei-
mischen Anbietern von Grundstoffen und Produk-
tionsgibern, ihre Preise ebenfalls krdftig herauf-
zusetzen: vor allem Stahl hat sich 1973 betrachtlich
verteuert.

110. Dem Kostenanstieg konnte sich auch der Bau-
markt nicht entzichen. Seit Jahresbeginn wurden die
Preise wieder stirker -als zuvor angehoben. Die
Preise fiir gewerbliche Bauten stiegen ‘beschleunigt,
cbwohl! sich die Nachfrage 1973 mur zégernd be-
lebte. Im Wohnungsbaun wurde die Tewdemz =zur
Preisberuhigung, ‘die im Jahre 1972 elngesatzt hatte,
Im Frithjahr 1973, als meue Lohnvereipbarungen in
Kraft traten, von einem nochmaligen Preisschub
unterbrochen. Danach jédoch scheint die Nachfrage
weitere Preisanhebungen kaum mehr erlaubt zu
haben; seither ist das Preisniveau nur noch wenig
gestiegen, obwohl der Kostenauitrieb anhielt. Selbst
im Tiefbau stiegen die Preise, wenngleich weniger
als in den fbrigen Bereichen, wohl nicht zuletzt, weil
sich die Sffentlichen Bauherren bei der Auftrags-
vergabe zurlickhielten.

Lohnpolitik auf Anpassungskurs

111. In der Lohnpolilk vollzog sich 1973 unter
dem Eindruck des starken Geldwertschwundes eine
deutliche Wende. Zu Beginn des Jahres war noch
allgemeln darauf vertraut worden, es werde der
Wirtschaftspolitik gelingen, den Preisauftrieb in
Grenzen zu halten. Als jedoch die Teuerungsraten
zunehmend gréfer wurden, kam es in der Lohnpoli-
tik zu einer Abkehr vom Kurs der Zuridkhaltung.
Die Tarifanhebungen, die nach der Jahreswende
1972/73 zuniichst deutlich unter der 10 vH-Grenze
gelegen hatten, gingen in der Polgezelt rasch iiber
diese Grenze hinaus; im Sommer, am Ende der dies-

jdhrigen Tarifrunde, reichten sie zum Teil sogar an
15 vH heran,

Widerstand gegen hohe Lohnsteigerungen zmu lei-
sten, fiel den Unternebmen offenbar schwer. Die
Nachfrage schien ausreichende Maglichkelten zu
bieten, erhibte Kosten in den Preisen zu Oberwil-
zen. Dort, wo eine unmittelbare Anpassung an die
beschleunigte Geldentwertung iiber die Tarifpolitik
nicht schon gegeben war, fanden sich viele Unter-
nehmen aulgrund zunehmender Unruhe in den Be-
trieben zu Machbesgserungen berett, die mehr oder
weniger offen als Inflationsausglelch deklarlert
wurden. Auch nach Verabschiedung des StabllitAts-
programms wurde das Risiko, zusétzliche Lohnzuge-
stindnisse nicht In den Preisen weitergeben zu kdn-
nen, zunéchst noch immer geringer eingeschitzt als
das Rislko von ErtragseinbubBen, die bel Arbelts-
kdmpfen drohten. Auch der Staat als Arbeitgeber
gewdhrte zusitzliche Lohnaufbesserungen berelt-
willig.

112 In der eisenschaffenden Industrie, die Anfang
1973 die Lohnrunde erifinete, wurden Tariferhébhun-
gen von 85vH fiir die Zeit vom 1. Januar bis
31. Dezember 1973 und eine Zshlung von 100 DM

_ brutto fiir den tariflosen Monat Dezember verein-

bart; insgesamt entsprach dies, auf eine Laufzeit
von zwdlf Monaten umgerechnet, einer Lohnstelge-
rung von 7.9 vH (Tabelle 13}. Auf Tarlferhéhungen
von 8,5 vH einigien sich auch die Sozialpartrer in
der Metallindustrie; eine Amsnshme blldete SGd-
wiirttemberg/Hohenzollern, wo es berelts zu hbhe-
ren Abschlissen kam (9,4 vH), nicht zuletzt, weil
zwischenzeitlich die organisierten Metallarbeiter in
Mordrhein-Westfalen die dort ausgehandelte Lohn-
erhdhung im nachhinein mifhilligt hatten, Der Ta-
rifabschluB im &ffentlichen Dienst dvelt sich bei
eirer Einkommensverbesserung von B%:vH (6 vH
linear zuziglich eines Sockelbetrages von 40 DM
monatlich) in dem bis dahin von der Industrie vor-
gezeichneten Rahmen. Daanit war dle Phase ver-
gleichsweise niedriger Lohnsteigerumgen zu Ende.
Lediglich die Abschiilsse im Chemiebereich und Im
Bavhauptgewerbe blieben danach noch knapp unter
10 vH. .

113. Als erkennbar wurde, daf die bisherigen
Tarifverbesserungen -— sie betrafen rund 70 vH
aller Beschifigten — vom Geldwertschwund auf-
gezehrt zu wenden drohten, verstirkten die Gewerk-
schaften #hre Bemihungen, iiber htthere Lohne dem
beschleunigten Preisaufirieb wruvorzukommen. Die
Tarifvereinbarungen ,im Handel und im Bankge-
werbe (11 vH) lieBen die Wende in der Lohnpolitik
schon klar erkennen. Vollends deutMch wunde sie
durch den Terifabschluf in der Druddindustirie, bei
dem sich die Tarifpariner nach einem kurzen Ar-
beitskampf auf Lohnerthibungen von 12 vH einigten.
In etwa dieser Grofemordnumg — zwisdren 12 vH
und 13 vii — hielten sich die Lohhverelnbarungen
bis zum Ende der diesjihrigen Tarifrunde. Lediglich
in der Textil- und Bekleidungsindustrie kam es za
noch weit hdheren Elnkommensverbesserungen
{15 vH); hier konnten die Gewerkschafien thre For-
derungen sogar chne Absiriche durchsetzen, obwohl
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Tabelle 13
Anzahl der
Monat Begiinstigten
1972
Oktober Konzertierte Aktion Dle Gesprichspariner stimmen darin fiberein, dad sich
die wesideutsche Wirtschaft In der Anifangsphase
eines verhalienen Konjunkturaufschwungs hetindet;
die Bekimpfung des Preisauftriebs bilde gegenwartig
die Hauptaufgahe der Wirtschaftspolitik.
1973
Januar Rentenversicherung -| Der Beitragssetz in der gesetslichen Rentenversiche-
rung wird ab 1, Januar 1673 von L7 vH auf 18 vH er-
hiht; die Beitragshbemessungsgrenze wird von 2100 DM
auf 2300 DM angehoben.
Unfallversicherung A.b 1. Januar 1973 werden die Unfallrenten um 11,9
vH erhiht.
Kriegsopferversorgung Dle Geldleistungen warden mit Wirkung vom 1. Ja-
nuar 1973 um 9,5 vH angehoben.
Eisen- und Stahlindustrie 200 000 Die Tarifpariner einigen aich auf eine ErhShung der
Tarifiohne um 046 DM jJe Stunde und der Taril-
gehdlter um 8,5 vH; fir den tariflosen Monat Dezem-
ber 1972 werden pauschal 100 DM hrutto gezahlt.
Offentlicher Dienst, 1 820 000 Tariflich vereinbart werden Lohn- und Gehaltsarhf-
Bundesbahn, Bundesposat hung um 6 vH zuziiglich eines Sockelhetrages von
monatlich 40 DM.
| Metallindustrie 4230 000 PMe Vereinbarungen schen fir die melsten Tarif-
bereiche tarifliche Lohn- und Gehaltserhfbungen um
8,5 vH sowie zuséizliche Anhebungen in den unteren
Lohngruppen vor. In Sidwilrttembherg/Hohenzollern
und in Siidbaden werden dle L3hne um 94 vH er-
héht. ’
Papler- und pappe- 130 000 Die Tarifdhne und -gehdlter werden um 8,8 vH er-
verarbeitende Industrie, hoht und das Urlaubsgeld von 35 vH auf 40 vH eines
Eunstatofiverarbeitende Monatseinkommens angshoben.
Industrie
Lederwaren- und 110000 Lohnerhdhungen wm 8 vH bis 8,5 vH werden tarif-
Schuhindustrie lich verelnbart.
Holzverarbeltende 210 000 Die Tarifi3hne und -gehllter werden um 8,5 vH bis
Industrie 10 vH angehoben; In einigen Tarifbereichen wird ein
langerer Urlaub vereinbart und das Urlauvbageld er-
héht.
Textil- und 800 000 Vermbgenswirksame Lelstungen von monatlich 26 DM
BeXkleidungsindustrie werden ab 1. Januar 1973 verelnbart {Bundesgeblet
ohne Saarland).
Gro8- und AuBenhandel 1 070 000 In einigen Tarifbereichen werden das Urlaubsgeld
sowla Binzelhandel erhéht und dle Urlanbadaver verlingert.
Februar Konzertlerte Aktion In der Anssprache iiber die Wirtschafislage stellten
die Betelligien fest, daf sich die konjunkturelien Anf-
trlebakrhfte in der Bundesrepublik selt dem Herbst
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noch Tabelle 13

Monat

Anzahl der
Begfinstigten

Februar

April

Grofi- und AuBenhandel

Einzeihandel

Chemische Industrie

Bankgewerhe

Einzelhandel

Chemische Industrie

Versicherungsgewerbe

540 000

290 000

290 000

verstirkt hitten. Damit ergebe sich die Gefahr, daB
es In der welteren wirtschaftlichen Entwicklung zu
Spannungen zwischen dem gesamtwirtschaftlichen
Angebot und der Gesamtnachirage und damit zu einer
weiteren Verstirkung des Kosten- und Preisanstlegs
komme. E3 set deswegen vorrangige Aufgabe der
Wirtachaftlapolitik fiir das Jahr 1073, eine weltere
Beschleunigung des Preisauftriebs zu verhindern und
eine Tendenzwende herbelzuffihren. Dies erfordere
gemeinsame stahilitBtspolitische Anstrengungen und
die konsequente NMNutzung der wirtschaftspolitischen
Aktionsméagltchkeiten.

Die Tarlfl5hne und -gehillter werden !n verschiedenen
Tarifbereichen um durchschatttiich 10,7 vH erbsht;
eine Anderung des Manteltarifvertrages im Bereich
Bayern sleht eine Verklirzung der wéchentlichen
Arbeltszelt aul 40 Stunden, eine VerlAngerung des
Urlaubs um elnen Tag nnd eine Aufstockung des
Urlaubsgeldes von 5 DM auf 15 DM je tariflichen
Urlauhetag vor.

Die Tariflshne und -geh&lter in Nordrbeln-Westfalen
werden um durchschnittlich 5,6 vH erhéht.

Der AbschluB eines neuen Manteltarifvertrages fir
Arbeller und Angestellte, der am 1. Januar 1974 In
Kraft tritt, sleht w a riickwirkend von Januar 1973
an eine stufenwelse Erb&hung das Urlaubs {Grund-
urlaub 1973: 19 Tage; 1974: 20 Tage) und eine An-
bebung des Urlauhsgeldes pro tariflichen Urlaubstag
von hisher 15 DM auf {7 DM vor (1974: 18 DM; 1975
und 1976: 20 DM; 1977: 23 DM).

Die Tarifldhne und -geh&lter werden um durchschnitt-
lich 11,1 vH angehohen und die tariflich abgesicheria
jihrliche Sonderzahlung auf 75 vH eines Monats-
gehaltes (bisher 50 vH) erhht.

In Baden-Wiirttemberg und Hessen werden die Tarif-
15hne und -gehélter um durchschnittliich 11,8 vH er-
héht, Strukturverbesserungen kommen hinzu, ebenso
eine Erhéhung des Urlanybsgeldes auf 300 DM in 1973
(1974: 350 DM; 1975: 450 DM; 1876: 500 DM).

Die Tarifldhne und -gehilter werden um 99 vH an-
gehoben.

Die Tarlfgehé&lter werdeq um 9,9 vH erhdht, wobel far
die unteren Gehaltsgruppen zusftzliche Anhebungen
erfolgen. AuBerdem wird eine Verlingerung des Min-
desturlaubs um zwei Tage auf 20 Arbeltstage und
eine Anhebung der vermdgenswirksamen Leistung
von 26 DM auf 30 DM ab 1. Januar 1874 vereinhart.
Der Gehaltstarifvertrag kann vor Ahlauf der regulfiren
Laufzeit (12 Monate) mit Monatsirist gekiindigt werden,
weun der Prelsindex fiir die Lebenshaltung den Stend
von Mirz 1973 um mehr als 8 Punkte (= 55 vH)
iiberschreitet oder eine starke Verschlechterung der
Eriragslage der Versicherungsunternehmen nachwels-
lich eingetratan 1st.
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noch Tabelle 13

Anzahl der

Monat

1973 Drockindustrie

Aprll
Binzelhandel ’

Mai Bauhanptgewerbe
Textilindustrie
Bekleldungxindustrie
Gro8- und AuBenhandel
Konzertlerte Aktion

Juni
Industrie der Steine
und Erden

Juli Renteaversicherung
Eisen- und Stahlindustrie

187 000

1 500 000

470 000

317 000

Mach einem kurzen Arbeitskampf sinigen sich die
Tarifpartner auf Lohnerhdhungen von insgesamt 12,1
vH.

In verschiedenen Tarifbereichen werden Lohn- und
Gehaltserhfhungen rwischen 10 vH und 18 vH ver-
einbart; Strukturverhesserungen und Erhhungen des
Urlaubageldes kommen hinzu,

Die im MArz 1973 vereinbarte durchschnittliche Er-
hihung der Tarifi3hme und -geh8lter um knapp 10 vH
tritt in Kralt.

Die Vereinbarungen in einzelnen Tarifbereichen sehen
eine Anhebung der Gehilter um 11 vH und der Stun-
denléhne um etwa 0,60 DM vor, denen tellweise
kostenniveauneutrale Strukturverbesserungen von
0,03 DM bis 0,12 DM vorangehen. Hingu kommt die
stufanweise Verlingerung des Urlaubs bis auf 25
Werklage im Jahre 1975; das Urlaubsgeld wird 1973
um 60 DM auf 300 DM erbBht. Dariber hinans wird
die Zahlung won 25 vH eines dreizehnten Monats-
gehalts (1975: 35 vH) tariflich sbgesichert.

Alle tariflichen Lohnsitze werden um 0,60 DM je
Stunde, die Gehélter um 11 vH erhdht. Tariflich ab-

‘gesichert werden 25 vH eines dreizehnten Monats-

gehaltes, Vereinbarungen ldber ein neues Lohntarif-
schema kommen hinvu; die Ortsklagse II wird auf-
gehoben.

In" verschiedenen Tarifbereichen werden die Tarif-
iGhne und -gehdlter um durchechnittlich 11,6 vH
erhdht.

Die Betelligten unterstreichen gemelnsam die drin-
gende Notwendigkelt, der bedrohlichen Eskalatlon
des Prelsangtiegs miglichst bald Einhalt zu gehieten.
Angesichts der bereits weit verbreiteten inflatorischen
Preis- und EBinkommenserwartungen sei dieses Ziel
jedoch weder kurzfristig noch durch nur leicht korri-
glerende MaBnahmen zu erreichen. Harte und ein-
schoeidende MaBnahmen selen unerléBlich.

In Unternehmen der Metallindustrie beginnen verein-
zelte spontane Arbeitsnlederlegungen.

Die Lohne und Gehlilter werden in verschledeuen
Tarifbezirken um 10 vH his 11%/s vH erhdht, Zusltz-
lich verelnbart werden eine Verlingerung das Urlaubs
bei erhfhtem Urlaubsgeld und eine gestaffelte Ah-

slcherung einer Jahressondervergitung (1973: 30 vH,
1974: 45 vH; 1975: 60 vH).

Mit der 16. Rentenanpassung werden die Altersrenten
mit Wirkung vom 1. Jull 1873 um 11,35 vH erhdht.

Por die Zelt vom 1. Juli bis zum 31. Dezember 1573
erhalten Arbeiter und Angestellie eine tarifliche
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noch Tabelle 13

Anzahl der

Monat Begiinstigten

1973
Juli

Steinkghlenbergbau 230 000

Uffentlicher Dienst,
Bundesbahn, Bundespost

September 1 820 000

"Oklober Metallindustrie

Pauschalzahlung von 280 DM, die in vier Monatsraten
von jeweils 70 DM ausgezahlt wird.

Die Tarifléhne und -gehiilter werden ab 1. August
1973 um 9,6 vH erhéht; fiir den tariflosen Monat Juli
wird eine Zahlung von 105 DM brutto geleistet. Das
Weihnachtsgeld wird 1973 um 175 DM auf 675 DM
angehoben,

Das Weihnachisgeld wird von bisher 66%/s vH auf
10¢ vH eines Monatseinkommens erhsht.

Nach einem kurzen Arbeitskampl in der Metall-
industrie von Mordwiirttemberg/Nordbaden einigen
sich die Tarifpartner auf einen neuen Lohnrahmen f#iir
Leistungsléhne der Akkord-, Primienlohn- und FlieB-
bandarbeiter sowie aul einen neuen Manteltarifver-
trag. Unter anderem ist vorgesehen, eine Akkordver-
dienstsicherung von 125 vH des Tariflohnrichtsatzes
im Betriebsdurchschnitt (ab 1976: 130 vH) sowie die
Einrfumung einer Grunderholungszeit von fiinf Minu-
ten je Stunde fir alle LeistungsiShner, Hinzu kommt
ein nach Alter und Dauer der Betriebszugehorigkeit
gestaifelter Verdienst- und Kindigungsschutz fir
sltere Arbeitnehmer.

dieser Industriebereich von der Konjunktur keines-
wegs begiinstigt war (Ziffer 85).

114, Im Anstieg des gesamtwirtschaftlichen Ni-
veaus der Tarifléhne kam dle fortschreitende An-
passung der Lohknsdtze an den beschleunigten Geld-
wertschwund nur abgeschwdcht zum Ausdruck
(Schaubild 19). Zu Beginn des Jehres 1973 wunden
fiir besonders viele Beschiftigte did noch maBigen
Lohnerhthungen wirksam, wéahrend die héheren
Tariflohnsteigerungen im weiteren Verlauf des Jah-
ras vergleichsweise wenigen Beschéftigten zugute
kamen. Dies hatte zur Folge, daB das Tariflohn-
niveau seipen Vorjehresstand im Herbst 1973 mit
10,3 vH wendger stark Gbertraf, als s die hohen Ab-
schlilsse im Verlauf des Jahres vermuten lassen
kénnten.

11& Im Niveau der Effektivverdienste schlug sich
das verimderte Konjunktur- und Preisklima dagegen
deutlich nieder. Von Jabresbeginn an mabmen die
Lohne und Gebilter je Beschiftigten in der Gesamt-
wirtschaft beschleunigt zu. Auch als die eigentliche
Lohnrunde ihrem Ende zuging, verlangsamte sich
der Anstieg nur wenig, bedingt vor allem durch die
Welle von Nachbesserungen, die teils tariflich ver-
einbart, teils freiwillig oder unter dem Druck wilder
Streiks gewiihrt worden waren. Insgesamt lagen die
durchschnittlichen Bruttoverdienste im Sommer 1973

um 11,7 vH héher als vor Jahresfrist; im Herbst ver-
gangenen Jahres hatte der entsprechende Abstand
noch 8,3 vH betragen.

116. Die gesamtwirtschaftliche Lohndrift, die Diffe-
renz zwischen den prozentualen Effektiv- und Tarif-
lohnsteigerungen, nahm 1973 deutlich zu. Auch in
vergangenen Phasen konjunktureller Anspannung
war die Lohndrift rasch gréBer geworden, wenn die
Unternehmen mit freiwilligen Lohnzulagen um
knappe Arbeitskriafte konkurrierten und héher ent-
goltene Uberstunden in den Lohnzahlungen stirker
zu Buch schlugen. Im Jahre 1973 diirften derartige
Einfliisse auf die Lohndrift ebenfalls zum Teil von
Cewicht gewesen sein Insbesondere brachte die
Ausweitung der Produktion eine Zunahme der Ar-
beitszeit je Beschéftigten mit sich; dem Personalbe-
stand hingegen versuchten die Unternehmen dies-
mal méglichst gering zu halten (Ziffer 87).

Bedeutsamer fir die Lohndrift waren jene Lohnzah-
lungen, die von den Arbeitnehmern als Ausgleich
fiir die Teuerung durchgesetzt wurden; sie schiugen
sich nur in den Effektivverdiensten, nicht aber im
Tariflohnindex nieder, selbst wenn sie tariflich ver-
einbart waren. Ausgleichszahlungen wurden vor
allem in den Bereichen geleistet, in denen zu Jah-
resbeginn die Tariflohnsteigerungen unter den spé-
ter vereinbarten Lohnabsdhliissen gelegen hatten.
Im offentliceen Dienst diirfte die Aufstockung der
Sonderzuwendung auf ein volles 13. Monatsgehal
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einer tariflichen Lobmerhéhung von 2 !/x vH, in der
eisenschaffenden Industrie die Ubergangszahlung
von 280 DM fir das zweite Halbjahr 1973 einer
Lohnsatzsteigerung von 1 /s vH entsprechen. Schwe-
rer zu quantifizieren ist demgegeniiber das Ausmaf
der betrieblichen Sonderzuwemdungen im Bersich
der Metallindustrie, ihrer ideenreichen Ausgestal-
tung wegen, aber auch, weil sie micht filr alle Pe-
schiftigten gleichermaBen wirksam wurden. Ausge-
hend von der Zunahme der Bruttolohn- und -gehalts-
summe in den Investitionsgiterindustrien, die sich
mit dem Tarifbereich der Metallimdustrie weitge-
hend dedten, schiitzen wir den Anteil der nachtrig-
lichen Lohnanhebung an der Steigerumg der Effek-
tivverdienste im Metallbereich auf etwa 2 Prozent-
punkte.

117,  Auch der Abschluf neuer Rahmentarifvertrige,
wie zum Beispiel in der chemischen Industrie, die
neben einer Abknderung der Lohngruppeneintei-
lung in der Regel auch eine Verlingerung des Ur-
laubs bei erhéhtem Urlaubsgeld vorsahen, hat die
Lohndrift zushlziich vergréfert. Insgesamt wurden
1973 von tariflichen Urlaubsgeldregelungen 2,5 Mil-

lionen Beschiftigte begiinstigt. Ubendies wunden Hir
etwa 3,5 Millicnen Arbeitnehmer tarifvertraglicre
Vereinbarungen iber eine Absicherung oder Anhe-
bung des 13. Monatsgehaltes getroffen. Nicht von
der Tarifstatistik erfafit werden ebenfalls vermd-
gemswirksame Leistungen, soweit sie micht “als Be-
standteil der regelmiBigen Arbeitsentgelte gewihrt
werden; vermogenswirksame Leistungen waren
1973 bei rund 1,1 Millionen Beschiftigten Gegen-
stand von Tarifvereinbarungen.

118. Der rasche Anstieg der Léhne sowie die Zu-
nahme des Arbeitsvolumens miindeten in einen
kriftigen Zuwachs des Bruttoeinkommens aus un-
selbstdndiger Arbeit: Bereits in den ersten sechs
Monaten 1973 war es um 13 vH héher als im ent-
sprechenden Vorjahreszeitraum; im gesamten Jahr
diirfte die Zuwachsrate rund 14 vH betragen (Ta-
belle 14}. Damit haben die Einkommen der Arbeit-
nehmer 1973 sogar mehr Zugenommen als im Boom-
jahr 1969 (12,7 vH).

Vergleichsweise gering nimmt sich mit 9'» vH dem-

gegeniiber der Einkommenszuwachs aus, der den
Arbeitnehmern 1973 netto, also nach Abzug der

Tahelle 14
Verteilung des Volkselnkommens
Verdnderung gegeniiber dem entsprechenden Vorjahreszeitrawm in vH
Entnom- | Empfan-
) mene | gene lau- Ver-
Einkommen aus Gewinne | fende | figbares
Volks- und Ver- | Ubertra- Ein-
Zeitraum ein. mdgens- | gungen kom-
kommen unselbsténdiger Unternehmertitig- | einkom- vom men ¥)
Arbeit kelt und Vermdgen men ") Staat
bruttc | nettol) brutto | netto?) private Haushalte

1961—1972 %) + 85 + 96 + 84 + 65 + 70 + 97 + 95 + 88
1970 +145 +17.7 +148 + 97 +134 +10.7 + 79 +121
1971 +10,1 +133 +10,7 + 35 + 28 +11,2 +116 +108
1972 + 88 + 97 + 9.1 + 69 + 68 +121 +14,0 +10,7

197319 +121/r +14 + 94h +10 + 6 +10 +11Y/s +10
1972 1. Hj. + BS + 95 +10,4 + 75 +102 +14,6 +136 +12,0
2. Hj. + 87 + 99 + 748 + 63 + 39 +10,3 +14,3 + 98
1973 1.Hj. +12,7 +13,0 + 83 +12,0 + 79 +12,1 + 9,1 + 94

Abziiglich direkter Steuarn u. &

Binkommen der privaten Haushalie aus UnternehmertAtigkeit und Vermfgen nach Abzug der direkten Steusrn suf diese Ein-

kommen (z. B, Binkommensteuer 1. &, jedoch nicht der Stevern im Zusammenhang mit dem Privaten Verbraudy, wie Kreftfahr-
zeugsteuer u. 4.), der Pflichtbeitrige der Selbstindigen zur Sozlalversicherung sowle der nichtentnommenen Gewinne der Einzel-

unteroehumen w. &

Nach Abmg der Lohnsleuer mul Pepsionen

QOhne nichtentnommene Gewinne der Einzelunternehmen u. &,
Durchachaittlich jabrliche Yerinderung.

Bigene Schitzung.
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Lohnsteuer und der Sozialversicherumgsbeitrige,
verblieb. Dies ist jedoch nur zum Teil auf einer
weiteren Anstieg der Abgabenlast zurtickzuffihren.
Da die Arbeitnehmer 1972 den Konjunkturzuschlag
zuriickerhalten hatten, waren die MNettoeinkommea
damals besgnders hoch; die Arithmetik der Jahreg-
zuwachsraten laBt ihren Anstieg 1973 also schon
deshalb niedrig erscheinen, weil sich die Steuer-
erstattung selbstverstindlich nicht wiederholte, L6t
man, wie es richtiger wire, den damaligen Riick-
zahlungsbetrag von 3'/t Mrd. DM auBer Ansatz, so
haben die Einkommen der Arbeitnehmer netto nicht
um 9'/: vH sondern um 11 vH zugenommen, also
nur um 3 Prozentpunkte weniger als brutto. Die
Anhebung der Beitragssidtze zur Rentenversicherung
und zur Krankenversicherung entzog den Arbeitmeh-
mern 1973 1'/2 vH ihres Bruttoeinkommens. Die ver-
bleibende Differenz zwischen den Steigerungsraten
der Bruttoeinkommen und der Nettoeinkommen von
12 Prozentpunkten resultiert aus der Progressions-
wirkung des Steuersystems, aber auch aus Mdngeln
in der statistischen Abgrenzung zwischen der Lohn-
steuer und der veranlagten Einkommensteuer, die
sich nur schwer quantifizieren lassen.

119, Die Ausgestaltung ¢ des Einkommensteuer-

systems beruht auf dem Prinzip der Leistungsfdhig-
keit. Wer ein hoheres Einkommen bezieht, soll
einen groBeren Anteil des Einkommens dem Staat
zur Erfilllung seiner Aufgaben zur Verfiigung stel-
len als derjenige, der ein niedriges Einkommen
bezieht. Entsprechend diesem Prinzip mufl ein An-
stieg der Lohne und Gehilter ebenso wie der Gbri-
gen Einkommen seinen Miederschlag in einer Zu-
nahme der durchschnittlichen Einkommensteuerlast
finden, Dies war in der Vergangenheit auch der Fall,
wie die Schere zwischen der Zunahme der Brutto-
15hne und der Nettoldhne je Arbeitnehmer und da-
mit der Anstieg der durchschnittlichen Lohnsteuer-
quote zeigt: Hatten die Arbeitnehmer 1969 im
Durchschnitt noch 10 vH Lohnsteuer zablen miissen,
so dirften es 1973 bereits 15 vH gewesen sein
(Schaubild 20).

Was indessen aus Griinden der Steuergerechtigkeit
so angelegt war, wird zunehmend als 'dridkend
empfunden, da als VergroBerung der Leistungs-
fadhigkeit genommen wird, was lediglich dem Aus-
gleich der laufenden Geldentwertung dient. Diese
Erkenntnis ist nicht neu. Sie tritt jedoch heute be-
sonders ins Bewubtsein, weil das, was das Steuer-
recht zur Wahrung der Steuergerechtigkeit ein-
raumt — etwa Freibetrige —, infolge des beschleu-
nigten Geldwertschwundes besonders rasch entwer-
tet wird.

120, Welchen Anteil die fortschreitende Geldent-
wertung an der steuerlichen Hoherbelastung der
Unselbstandigeneinkommen in der Vergangenheit
zumindest in etwa gehabt hat, soll die Vergleichs-
rechnung in Tabelle 15 zeigen. Legt man das Brutto-
einkommen eines durchschnittlichen Vier-Personen-
Arbeitnehmerhaushalts zugrunde, so waren 1973
davon 12,4 vH an Steuern zu entrichten. Wilren die
Preise seit 1865, dem Jahr der letzten Steuerreform,
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Schaabild 20
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stabfl geblleben und die Lohneinkommen somit no-
minal nicht stirker gestiegen ala real, so wiire die
Steuerbelastungsquote mit 10,1 vH um 2,3 Prozent-
punkte niedriger ausgefallen. Der Haushalt hitte
1973 bel gleichem Realeinkommen 522 DM weniger
Steuern emtrichten miissen, als er tatsachlich zu zah-
len hatte, Stellt man nicht auf die inflationsbedingte
Steigerung des Nominaleinkommens seit 1965 ab,
wie in der Tabelle geschehen, sonderm nur auf jene
gegeniiber. dem Vorjahr, so ergibt. slch bei elnem
Einkommenszuwachs von rund 2 500 DM 1973 eine
Mehrbelastung von rund 110 DM

Diese Verglelchsredmung steht nﬂérdlngs unter der
Annahme, daf das Realeinkommen der Arhelineh-
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Tabelle 15

Progression der Lobnsteuer und Inflation

Eine Vergleichsrechnung
Brutto- Lok Lohnsteuerquoten I Lohnsteuer | L Prtefs‘?:ﬁi;:!?:;g
kon:ll:e‘n y | steuer 5 tatsiich- | berei- (zgﬁﬁi?&; Prozent- | DM
Jahr lich 8 -nigt 1) | punkie |
DM vH | DM (3) — [4) | 2)— 15
(1) | @) | 3) | {4} | (5 | {6) | @
1965 11779 718 6.1 6,1 718 [ 0
1966 12 536 as4 6.8 64 802 0.4 32
1967 12 432 842 6,8 6,1 758 0.7 84
1968 12 980 946 73 6,5 844 0.8 102
1968 14 342 1208 8.4 1.5 1076 09 132
1970 16 245 1 560 9.6 8,5 1381 11 179
191 18 345 1960 10,7 6,2 1688 15 272
1972 20240 2324 115 9,7 1963 18 361
19735 22770 2822 124 10,1 2300 2,3 522

) Durchschnittselnkommen aos unselbstBndiger Arbelt des Haushalisvorslandes der .Indexfamilie”, die dem Preisindex fir die Le-
benshaltung [4-Personen-Arbeitnehmerhaushalte mit mittlerem Einkommen des alleinverdienenden Haushaltsvorstandes) zugrunde

Hegt.

£) Laut Jahreslohnstenartabelle 1965 (BStBl, 1964 1 S. 550) Steuerklasse I11/2.

% Antell der Lohnsteuer am Bruttoslnkommen,

) Lohnsteuerquote, dle sich ergibt, wenn der Einkommensteuertarif 1965 auf das Bruttoeinkommen, deflaticnlert mit dem Preds-

index fGr die Lebenshaltung der 4-P Arbejtnel H

halte {Originalbasis 1970, umbaslert auf 1965 = 100) angewendet

wird,
5 Elgene Schitzung.

mer ohne die Inflation mit der gleichen Rate gestie-
gen wire, Das mufl nicht so sein. AuBerdem muB
nicht von vornherein als ausgeschlossen gelten, daf
die Steuerprogression die Lohnforderungen und die
Lohnvereinbarungen mitbestimmte und deshalb das
Nominaleinkommen starker zunahm. SchlieBlich
sollte nicht iibergehen werden, daB den inflations-
bedingten Mehrabgaben Leistungen des Staates ge-
geniiberstander, die sonst entweder unterblieben
wiren oder anders hitten finanziert werden miis-
sen, wobei nicht ausgemacht ist, ob die Steuer-
belastung der Haushalte dann kleiner -gewesen
wiire,

121, Der von der Bundesreglerung geplanie Elnkommen-
steuertarif 1975 asoll die Iniiatorlgche Eniwertung der
Steuerlreibeirdge sowie der Obergrenze der Proporiional-
zone dea Tarils 1065 ausgleichen. Zusammen mit ander-
weltlg begrindeten Tarildnderungen wirde das eine
leichte Verminderung der durchechnfiffichen Steuerbe-
lastung der niedrigen bis mittleren Binkommen bewirken.
Eine Beiriedung der Besteuerien dar! man sich daven
aber vermutllch nicht versprechen. Denn der Unmut ergibt
sich aus der hohen Grenzsieuerbeiastung, d. h. aus der
Taisache, daf schon der Birger mii mddlg hohem Ein-
kommen bei efner BinkommenserhShung elnen lhm un-

verhiilinismiflg gerlng erscheinenden Antel! als zusdlz-
liches veriligbares Einkommen behill. Daran wird auch
der Einkommensleuerlarii 1975 nichis 4ndern, nichi zu-
lelzt well dle Progressionszone, deren Beginn hinausge-
schoben wird, kiinliig mit einem Grenzsieuersalz von
30,8 vH einsetzen soll. FaBt man Lohn- bzw. Einkommen-
sleuer, Klirchensleuer und Sozlalversicierungsbefirdge
{ohne Arbellgeberbeitrige) — die vom einzelnen viellach
ais steyerlhniiche Abgaben aulgeiaBi werden — rusam-
men, so relch! heute wie kinitlg schon bel durchachnitl-
lichem Einkommen die Belasiung zusdtziicher Einkommen
{Grenzbelastung) an 50 vH heran. Fdr elnen ledigen
Arbeitnehmer mit durchschalitlichem Elnkommen soli
diese Grenzbelastung ab 1875 rund 50 vH betragen (nach
aitem Taril 52 vH); noch innerhalb der Beliragsbemes-
sungsgrenze der Sozlalversicherung aslelgl dleser Saiz
auf bls zu 53 vH (bisher 55 vH). Pdr erwerbsiitige Ehe-
leute, kinderlos, die beide mit thren Einkommen unter-
haib der Beifrogsbemessungsgrenze der Sczialversiche-
rung bielben, gifi das gleiche. Seibsi elne Fuamliile mit
2 Kindern, in der nur einer der Ekeleute erwerbsiiitig Iat,
hat mit elner Grenzbelastung der Einkommen von eiwa
40 vH zu rechnen, wenn Lohn oder Gehalt nahe der Bel
tragsbemessungsgrenze der Somiaiversicherung liegen
fnach altem Recht 36 vH}.

Um dle Grenzbelestung mit Sileniiichen Abgaben, dle In-
swischen erreichi jst, volfstindlg zu eriessen, mud quber-
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dem, die Indirekte Besteuerung berdcksichtigi werden.
Selbs! wenn man nur die Mehrwerlsieuer, die der Ein-
kommenshbezieher als Konsumeni rzu zahien hat, mit In
die Rechnung aufnimm!, erhéhen sich die Belastungss@ize
belr&chilich. Was die Sorialversicherungsbelirige anbe-
langt, so komm! es daraui an, ob die Beitrollenen hinter
ihnen den dami! erworbenen Renlenanspruch sehen oder
nicht. Je nachdem sind sie Im gonzen wegzulassen oder
einzubeziehen. Bezogen aul das Brutloeinkommen f{ein-
schlieBlich Arbeiigeberbelirige) ergeben sich dann In den
genannlen Beisplelen Grenzbelasiungssiize bls zu 64 vH
feinscilieflich Sogialversicherungsabgaben) bzw, 46 vH
{ohne Sozialversicherungsabgaben). Dies besagi etwa:
Ein Arbeitnehmer muB last 3 Stunden rusdizlich arbeiten,
will er mil dem rusitziichen veriigbaren Einkommen auch
nur 1 Slunde gleichwertiger Arbell eines anderen, bel-
spieiswejse eines Handwerhkers, kaufen. Ahnliche DOber-
legungen muB eine Ehelrau ansteiien, wenn sie sich Iragl,
ob eine Erwerbst&tigkeil lohn!, die zugleich Iremde Hilie
im Haushalt beding!. Eine hohe steueriiche Belasiung der
Arbeitsteilung, wile sie hler sichtbar wird, ist zwar unver-
meldlich, wenn die vielldltigen Aulguben erlitilt werden
sollen, denen die dilentlichen Abgaben dienen. Sle Ist
{ir sich genommen jedoch lunktlonslos und verzerri die
Shonomischen Enischeidungen.

Da das Problem nicht mehr nur die hohen Einkommen be-
tritit, musB es kilntlig vielleicht mehr als bisher dle steuer-
polilischen Enischeldungen mitbestimmen, wenn mehrere
Besteuerungsméglichkelien rur Wah! slehen, die bei glei-
chen Steueraulkommen zu einer unterschlediichen Grenz-
belastung der Elnkommen flhren. So midfiten belspleis-
weise die Grenzsteuersiize um mehr als 4 Prozenlpuniie
erhéh! werden, wolite man dasseibe Steueraulkommen
erzlelen, das eine Anhebung der Mehrwerisieuersilse
um elnen Prozenipunkt erbringt.

Verschiirit wird das Problem auch dann, wenn der Staai
Immer mehr Subveniionslalbeatdnde schaill, die mii be-
stimmten Elnkommensgrenzen, rumeist jm Berelch der
mittleren Einkommen, verbunden werden — Einkommens-
grenzen der Sparidrderung und Vermdgenspollilk etwa,
der Mietsubventionen {Wohngeld, sozigler Wohnungs-
bau), der Bildungs- und Ausbildungsidrderung und so
fort. In den Obergangsberelchen sclcher Einkommensgren-
zen kénnen sich daraus Grenzbelasiungen des Einkom-
mens ergeben, durch die der Kontuk! zwischen Lelstung
und Enigelt lir die Betrollenen eine Zeitlang last voli-
stindlg unierbrochen Is!. Soll nicht dle Anzahi der fe-
weils Belroifenen dafiir maSgebend seln, ob eine staat-
liche Regelung noch als gerechi geilen kann, so wdren
solche Folgen ernst zu nehmen. Eine elnfache Lésung der
Probieme gibt es aber wohl nicht.

122. Hatte es zunidchst den Anschein, die Léhne
wiirden 1973 mit den Preisen nicht Schritt halten,
so bietet sich aufs Jahr gesehen ein anderes Bild.
Zwar hat sich die Lebenshaltung im Jahresdurch-
schnitt mit rund 7 vH ungewdhnlich stark verteuert;
da jedoch die Bruttoldhne und -gehélter je Arbeit-
nehmer um 12Y: vH groBer waren als vor einem
Jahr (1972 gegen 1971: 9,3 vH), haben die Realldhne
1973 um reichlich 5 ¥H zugenommen, starker sogar
als 1972 (3,6 vH). Trotz der Steuerprogression lag
auch der Nettolohn je Arbeitnehmer, 186t man die
Riickzahlung des Konjunkturzuschlags im Vorjahr
auBer acht, 1973 um 10 vH iiber dem Niveau des
Vorjahres, so dal den Beschéftigten ein Mehr an
verfiigbarem Realeinkommen aus unselbstandiger
Arbeit von 3 vH verblieb.
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123. Ob die Léhne real stirker oder weniger stark
gestiegen sind, als es den Regeln eimer kosten-
niveauneutralen Lohnpolitik entsprochen hitte, zeigt
die Verinderung der Reallohnposition der Arbeit-
nehmer.

Im privaten Bereich der Wirtschaft hitte 1973 auf-
grund des krdfthgem Produktivititsfortschritts das
Realeinkommen je Arbeitnehmer um lmapp 7 vH
gegeniber 1972 erhoht werden kdnnen, ohne daf
dadurch das gesamtwirtschafilidre Kostenniveau
belastet worden wére; in diesem AusmaB war im
privaten Sektor das reale Produktionsergebniz je
Erwerbstitigen hoher als im Vorjahr (Tebelle 15).
Gemindert wunde dieser Verteilungsspielraum aber
durch die EinkommenseinbuBen, welche die Volks-
wirtschaft 1973 infolge der Verschlechterung des
realen Austauschverhiilinisses im Waren- und
Dienstleistungsverkehr mit dem Auskland hinnehmen
mufite. Da die Importpreise trotz der Hoherbewer-
tung der D-Mark 1973 stirker gestiegen waremn als
die Exportpreise (jeweils in D-Mark gerechnet),
haben sich die Terms of Trade erstmals meit 1970
wieder verschlechtert. Aufgrund dessen hat sich der
Spielraum fiir Lohnerhéhungen uwm 0,6 vH verklei-
pert (Terms-of-Trade-Effekt) 1}.

Zusatzlich vermindert wurde dieser Splelraum durch
die erhGhten Arbeitgeberbeitrége zur sozlalen Si-
cherung; die Heraufsetzung der Beitragssiitze so-
wohl zur Renten- wie auch zur Krankenversicherung
hatten einen Anstiegq der Lohnkosten um 0,7 vH
der Bruttolohn- und -gehaltssumme je Arbeitnehmer
2ur Folge. Insgesamt hdtten also die Léhme 1973
um etwa 5't vH angehdben wenden kinmen, sollte
das Kostenniveau nicht steigen ?}.

Da die Znnahme der Léhne je abhiéngig Erwerbs-
titigen 1973 nominal mehr als doppelt so hoch
war wie die Zunghme des kostennkveauneutnalen
Verteilungsspielraums, reidste dies sus, den Anstieg
der Verbraucherpreise zumindest ‘wettzumachen. Die
Realldbmposition der Arbeitnebmer hat sich da-

1} Der in Tabelle 16 ausgewiesene Terms-of-Trade-Effekt
ist die Differenz (in Prozentpunkten) zwischen den
Zuwachsraten des realen Bruttoinlandsprodukis (BIP
in Preisen von 1962) und des ,Gross National [ncome*,
Dieses wird ermittelt, indem vom realen Bruttoinlands-
produkt der AuBenbeitrag in Preisen von 1962 abge-
zogen und der AuBenbeitrag zuo Importpreisen von
1962 hinzuaddiert wird. Der AuBenbeitrag zu Import-
preisen von 1962 wird errechnet, indem der nominale
AuBenbeitrag mit dem Preisindex der Einfuhr (1962
= 100) deflationiert wird.

1) Hierbei wurde unterstellt, daBl sich die Kapitalkosten
je Produkteinheit Ahnlich entwickelt haben wie
die Lohnkosten je Produkteinheit. Fir die Annahme
spricht auch des Ergebnis einer Untersuchung des
Deutschen Institnts fir Wirtschaftsforschung fiber die
Entwidklung der Produktionskosten in der west-
deutschen Industrie seit 1960 (DIW-Wodhenbericht
Nr. 36/73). Bine dem Konzept der kostenniveanneutra-
len Lohnpolitlk entsprechende Schitzung der Xkurz-
fristigen Verinderung der Kapitalkosten scheitert nach
wie vor an unzureichenden empirischen Unterlagen
dber das Umlavfvermégen und der Schwierigkeit,
eine Zinsentwidklung zu bestimmen, die Verdnderun-
gen In der relativen Knappheit von Kapital und Arbeit
angemessen zum Ausdruck bringt.
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Tahelle 18
Zur Entwidkiung der Reallohnposition )
Verilinderung gegeniiher dem Vorjahr in vH
Realer Verteilungssplelraum Reale Verteilung
Reale Real -
Brutto- Lohn- Bretto- Preis- Brutto- ;os:t(:];:
inlands- Terms- kosten- ins- :n d index fiir | lohn- und der
Jahr produkt of-Trade- | ©ffektder gesamt _gehaits- die -gehalts- Arbeit-
je Elfekt 1) Arbeit- 1)+ @ sg e je Lebens- summe je nehmer
Erwerbs- geberbel- - Aummrb ell- hal- Arbeit- @~
tatigen trige ) nehmer tung 4) nehmer
(5) — (6)
(1) ! (2) ! @ | “ | ) | (6) ! #. | ®)
1963 +35 +0,1 —0,0 +36 + 60 +29 + 30 =08
1964 +74 00 —0,7 +82 + 96 +2.3 + 7 -1,0
1965 +5,5 —0,2 -02 +55 + 89 +3.3 + 54 -0,1
1966 +34 -0,1 +04 +29 + 70 - +35 + 34 +0.5
1967 +36 -0,0 +0,2 +34 + 31 +1,5 + 1,8 =17
1968 +74 +0,2 +06 +7.0 + 6,5 +1.2 + 52 -17
1969 +7.0 —0,2 +05 +683 + 89 +1,5 + 73 +0,9
1970 +5,0 +0,7 +03 +54 +154 +34 +11,6 +59
1971 +29 +0,6 +0,7 +2.6 +11,2 +53 + 56 +2.7
1972 +4,2 +0,9 +0,7 +4.4 + 8,5 +52 + 41 -03
19739 +68 —08 +0,7 +54 +126 +66 + 56 +0,2

Gesamtwirtschaft,

0.

tir dle Leb

Verdinderung des Preigind

Gesamtwirtschaft ohne Stant, Berechnung der Spalten (4), (7} und (8) durch multiplikative Verknfiplung.

ArbeitgeberbeilrBge tur Sozialversicherung einachlieflich zushtzlicher Sozinlaufwendungen der Arbeitgeber.
haltung aller privaten Honushalte, abziglich der dorin enthalienen Verbranchstener-

arhGhongen (Mehrwertsteuer; Stevern auf Branntwedin, Mineralfl, Tabak}, eigene Schitzung.

Eigene Schatzung.

durch 1973, anders als im Vorjahr, nicdt verschlech-
tert, sondern sogar leicht verbessert. Gemessen an
den Erfahrungen der vorausgegangenen And-
schwungsphasen ist diese Entwicklung ungewdhnlich.
Frtther batten die Arbeitmehmer die Vorteile im
Verteilungskampf, die sie waihrend ‘der Hochkon-
junktur umd zu Beginn des Abschwungs erzieltem,
im darauffolgenden Aufsdywung zum gréSten Tell
wieder eingebiiBt,

124. Dle Lohnkosten je Produkteinheit haben sich
1973 in der Gesamtwirtschaft gegeniiber dem Vor-
jahr erneut kréftig erhdht, wenngleich nicht in dem
Ausmafl, wie man es vom Anstieg der Effektivver-
dienste her hitte erwarten kdnnen. Hierin kommt
vor allem der hohe Produktivititszuwachs zum Aus-
druck, der im Winterhalbjahr 1972/73 den Lohn-
kostenanstieg voribergehemd zum Stillstand ge-
bracht hatte. Danach stiegen die gesamtwirtschaft-
lichen Lobmkosten jedoch um so stirker; threm Vor-
Jahresstand diiréten sie aufs Jahr gesehen um knapp
¥ vH iibertreffen (Schaubild 21).

125. Wie stets in Aufschwungsphasen fiel 1573 der
Anstieg der Lobnkosten je Produkteinheit in der
Industrie, in der fiberdurchschnittlich hohe Produk-
tivititssteigerungen realisiert werden konnten, et-
was geringer aus als in der Gesamtwirtschaft. In
der zweiten Jahreshdlfte 1972, als die Produktion
rasch in die Kapazititen hinelwwuchs umd in der
Tarifpolitik die {bliche Lohnpause herrschte, san-
ken die Lohnstidckosten gogar. Nachdem sich jedoch
vom Frithjahr an die Produktionsausweitung ab-
schwichte, wihrend sich der Lohmvauftrieb verstiirkte,
stiegen sie beschleunigt an, allein vom Jahresende
1972 bis zum August 1973 um 7,7 vH. Ihr Vorjahres-
niveau iibertrafen gie damit im Durchechnitt der
ersten acht Monate um rund 4 vH.

Auch der Anteil der Lohnkosten amt Umsatz der
Industrie hat sich selt Anfang 1973 wieder erhoht,
zundchst aur leicht, dann zunehmend starker. Offen-
bar war es fir die Industrie nach dem Stabilitdts-
programm schwieriger gewonden, zusiitzliche Lohn-
kosten in den Preisen weiterrowélzen.
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Schaunbild 21

Schaubild 22

ZUR ENTWICKLUNG DER LOHNKOSTEN
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128. HNicht allein von den Lohnkosten, sondern auch
von den tbrigen Kosten her dirfien dle Gewinn-
margen der Industrie im Verlauf des Jehres wieder
unter Druck geraten sein. .Der Preisauftrieb bei
Dienstleistungen hat weiter angehalten. Daneben
haben sich 1973, anders als im Varjahr, vor allem
importierte Vorprodukte ungewidhnlich verteuert;
ihr Anteil an der Bruttowertschbpfung des wverar-
beitenden Gewerbes betrdgt allerdings, folgt man
den Input-Output-Berechnungen des Statistischen
Bundesamtes fir das Jahr 1965, nur etwa 1¢ vH.
Auch ist zu beriicksichtigen, daB die Industrie be-
reits im Vorjahr ihre Vorrite kriiftig aufgestockt
hatte, als Rohstoffe auf den Weltmérkten noch we-
sentlich billiger waren. Die Finamzierungskosten
haben sich wegen <es starken Zinsanstlegs im Ver-
lauf des Jahres mehr und mehr erhiht.

127. Wigt man die Entwidtlung der Stlickkosten
gegen den Anstieg der Erzeugerpreise ab, so scheint
es den Unternehmen im Jahresdurchschnitt 1973
allenfalls in bescheidenem Ausmal gelungen zu
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sein, die Gewinnmargen gegenfiber dem Vorjahr
auszudehnen. Der Apstieg der Gewinne je Umsatz-
einheit in der ersten Jehreshiifte dirfte weltgebiend
aufgewogen wonden sein durch den starken Kosten-
auftrieb im zwelten Halbjahr, in dem eich der Preis-



Gekappter Boom

auftrieb nicht noch einmal beschleunigte. Im Jahre
1972, in der ersten Phase des Aufschwiings, waren
die Gewinnmargen lrotz starker Preissteigerumgen
sogar weiter gesunken (Sdraubild 22). Dies — eben-
so wie die Entwicklung der Reallohnposition der
Arbeitnehmer — entspricht nicht dem aus fritheren
Aufschwungsphasen her gewohnten Bild.

128. Noch im vorigen Jahr haben wir offengelas-
sen, ob die merkliche Verschiebung der Einkom-
mensverteilung zugunsten der Arbeltnehmer, die
sich im letzten Zyklus ergeben hatte, iber den nach-
sten Zyklus hinweg Bestand haben wiirde {(JG 72
Ziffer 450). Heute diirite diese Frage zu bejahen
sein: Die Korrektur, die sich in diesem Aufschwung
hiitte ergehen miissen, ist ausgeblieben.,

Die dauerhafte Verschlechterung der Verteilungs-
position der Unternehmer und Vermtigensbesitzer
ist wohl damit zu erkldren, daB der Faktor Kapital
gegeniiber dem Faktor Arbeitskraft reichlicher ge-
worden ist. Dies milfte sich in einem Sinken der
Realrendite, dem Verhiltnis von Zins- und Gewinn-
einkiinften (ohne Unternehmerlohn) zum eingesetz-
ten Kapital, zeigen.

128. Aus den GriBen der volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung haben wir filr die gewerblichen Unter-
pehmen (ohne Wohnungsvermietung) die Real-
rendite der Jahre 1960 bis 1972 geschitzt. Wie un-
sicher solche Schitzungen auch sind, den zeitlichen
Verlauf diirften sie zuireffend beschreiben. Den Er-
gebnissen unserer Schitzung zufolge hat die durch-
schoittliche Realrendite trendmibig abgenommen,

Schaubild 23

REALRENDITE IN DER GEWERBLICHEN WIRTSCHAFT
(OHNE WOHNUNGSYERMIETUNG)
1960 =100

100

SRTITSS

und zwar innerhalb eines Zeitraumes von 12 Jahren
um rund ein Drittel (Schaubild 23},

Damit ist jedoch nichts dariiber gesagt, ob sich auch
die einzelnen Kompopenten der Realrendite, die
Realvérzinsung des Fremdkapitals sowie die Real-
rendite des Eigenkapitals, die ein Entgelt filr die
Risikoiibernahme enthdlt, in gleicher Weise ent-
wickelt haben (Ziffer 328).

130. Be! der Berechnung der Reairendile sind wir aus-
gegangen von dem Im Intand enistandenen Bruliceinkom-
men aus Unternehmertitigheit und Vermdgen, von dem
dle Unternehmereinkommen der Landwirischall und des
Sektors Wohnungsvermietung (geschiitst} esetzt wur-
den. AuBerdem haben wir fir die Selbslindigen und die
mithellenden Famiiienangehérigen einen ilktiven Arbeits-
lohn obgezogen, den wir aqus dem durchschnl/ttiichen
Arbefinehmereinkommen abgeleltet haben. Der Resthe-
lrag, der die Gewinne sowle die Zinseinkidnlie enthdlt,
wurde auf die Summe des Nelloanlagevermbgens zu Wle-
derbeschaffungspreisen und des Vorratgsvermbgens be-
Zogen.

Dieses Verhiilinis kann man ais Realrendite Interprelie-
ren, da dle Inlictionskomponente sowoh! In den Gewinn-
und Zinseinkianifen als audh !m Sachvermdgen enthallen
ist, Diese Realrendlite ist sicher in fhrer absoiuten Héhe
nicht interpretferbar. So umiaB8! das Vermdgen nur das '
reproduzierbare Sachvermdgen; es iehlen das Grundver-
mégen und die Geldbestinde der Unfernehmen. Das
Bruliceinkommen aug Unlernehmertlitighelt und Ver-
mégen wird in den volkswirtachatliichen Gesamirechnun-
gen als ReslgrdBe ermitfell und ist daher mii allen
Unsicherhelten einer solchén Grdfe behaitel. Wellere
Unsicherheiten enlstehen durch den Abzug des von uns
geschdizten Unternehmerlohns, Fir den reitlichen Ver-
gleich spleien- dlese Pehlerqueilen jedoch elne weltous
geringere Rolie, da ste sich in jedem Jahr in anndhernd
gleicher Weise auswirken dirfien.

131. Nacdhfrageexpansion und steigende Umsitze
haben trotz gedriickter Margen in den Bruttoein-
kommen aus Untermehmertitigkeit und Vermigen
einen sichtbaren Niederschlag gefunden. Mit rund
10 vH diirften sie 1973 wesentlich stirker zugenom-
men haben als im Vorjahr (1972: 6,9 vH), wepn auch
wieder nicht so stark wie das Volkselnkommen ins-
gesamt (12'/2 vH), hinter dessen Zuwachsrate sie
schon in den beiden Vorjahren merklich gurlidege-
blieben waren (Tabelle 14). Der Anstieg der Netto-
einkommen diirfte mit relchlich 6 vH etwas geringer
sein als im Vorjahr.

Direkte Schllisse auf die eigentliche Gewinnentwidk-
lung der Untkrnehmen 14At indessen die Verinde-
rung der recht heterogenmen statistischen GriBe
«Bruttoeinkommen aus Unternehmertitigkeit und
Vermégen* nicht zu, da in dieser auch die Eink{infte
der freiberuflich Titigen sowie die Vermdgensein-
kommen der privaten Haushalte aus Zinsen und
Dividenden, Mieten und Pachten enthalten sind; sie
flieBen zum Tell auch den abhiingig Beschiftigien
zu. Nur fiir die Einklinfte aus dem Geldvermdgen
liegen bislang verldBliche statistische Angaben vor.
Aufgrund des kréftigen Anstiegs des inlindischen
Zinsniveaus haben sie 1973 stark zugenommen, nach
unseren Schitzungen um rund 5Y» Mrd. DM auf
29 Mrd. DM. Um diese GréBe bereinigt hat sich das
dbrige Einkommen aus ,Untermnehmertbtigkeit und
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Vermogen” 1973 nur um etwa 8 vH erhdht, nach
6,6 vH im Vorjahr und 2,5 vH im Jahre 1971.

132 Das Volkseinkommen, die Summe aus den
Einkommen der Selbstindigen und der Unselbstéin-
digen, war 1973 um 12'x vH grdBer als im Vorjahr,
. Da die Zunahme des Einkommens aus unselbstén-
diger Arbeit iiber die des Volkseinkommens hin-
ausging, ist das Verhdlinis der beiden GrdBlen, die
Lohnguote, 1973 weiter gestiegen, pach unseren
Schatzungen auf 69,8 vH (1972: 69,3 vH). Wiederum
hat sich der Anteil der abhéngig Beschiiftigien an der
Anzahl der Erwerbstitigen erhéht. Doch auch wenn
man dies berlicksichtigt, {ibertraf die Lohnquote die
des Vorjahres (63,5 vH nach 63,3 vH).

133. Die Zunahme der dffentlichen Einkommens-
ibertragungen fiel 1973 mit rund 11%/¢ vH niedriger
aus als im Vorjahr, Dies ist vor allem darauf zurGck-
zufithren, daB die Renteneinkommen trotz eines hé-
heren Rentenanpassungssatzes diesmal weniger stie-
gen als im Jahr zuvor. Hierin spiegelt sich, daB die
Renten damals infolge einer vorgezogenen Anpas-
sung zweimal angehoben worden waren. Anders als
die Rentenanpassungssétze folgen die Beamtenpen-
sionen der Einkommensentwicklung unmittelbar.
Entsprechend der Besoldungserhdhung im offent-
lichen Dienst wurden sie 1973 um reichlich 9'/» vH
erbéht.

134. Alles in allem hat das verfiighare Einkommen,
das sich aus der Summe der den Haushalten aus Er-
werbstatigkeit zuflieBenden Nettoeinkommen und
den offentlichen Einkommensiibertragungen zusam-
mensetzt, 1973 mit etwa 10 vH geringliigig weniger
zugenommen als im Vorjahr (10,7 vH), Absolut ge-
sehen standen den Haushalten mit etwa 577 Mrd.
DM rund 53 Mrd. DM mehr an nominalem Einkom-
men zur Verfilgqung als 1972.

135. Angesichts dessen, daB im Jahre 1973 das So-
zialprodukt in Preisen von 1962 um 6 vH grdBer ist
als 1972, die Realeinkommenssteigerung der Arbeit-
nehmer jedoch nur 3': vH betrigt und der Real-
wert der Gewinn- und Vermégenseinkommen ein-
schlieBlich des fiir Abschreibungen notwendigen Be-

trages kaum stirker zugenommen hat, wird haufig

die Frage gestellt, wer denn sein Realeinkommen
soviel mehr hat steigern kénnen, da doch nichts
unverteilt geblieben sein kann.

Wer auf diese Frage eine Antwort erwartet, muf
hinnehmen, daf eine Berechnung von realen Ein-
kommensstrémen nur gegen schwerwiegende Ein-
winde mdglich ist. Einen allgemeinglltigen Preis-
index dafiir gibt es picht, da die Einkommensbezie-
her von Preissteigerungen in unterschiedlichem Aus-
maB getroffen werden, je nachdem, wofir sie ihre
EBinkommen verwenden, Wenn wir dennoch bebelfs-
weise eine Realeinkommensrechnung wagen, so neh-
men wir die Einwénde, die dagegen sprechen, nicht
leicht, wir vertrauen jedoch darauf, daB die Ergeb-
nisse nicht wesentlich anders sein wiirden, wenn
. wir mit theoretisch einwandfreien Preisindizes rech-
‘rien kénnten. .
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138. Das nominale Bruttosozialprodukt diirfte 1973
um 12 vH grioBer sein als 1972; das sind rund
100 Mrd. DM. Beriicksichtigt man einen Preisanstieg
von 6 vHl, so ergibt sich ein realer Zuwachs von
50 Mrd. DM, Durch die Verschlechterung des Ver-
héltnisses zwischen Ausfubr- und Einfuhrpreisen
verminderte sich fir die Inlinder das Sozlalprodukt
um 0,6 vH, also um 5 Mrd DM zugunsten des Aus-
lands (Ziffer 123), so daf 45 Mrd DM an zusatz-
lichem Realeinkommen verteilt werden konnten.

Die Arbeitnehmer erhielten davon, entsprechend
ibrer Reallohnsteigerung von 3'/: vH, 11 Mrd. DM.
Auf die Unternehmer- und Vermégenseinkomu. ... zu~
ziiglich der Abschreibungen, die nominal um 7 vH
gestiegen sind, entfielen, legt man den Preisanstieg
fiir Verbraunchsgiiter und fGr Investitionsgiter im
gewogenen Durchschnitt zugrunde, 8 Mrd DM, Der
Rest von 26 Mrd. DM fiel an den Staat, der davon
den Privaten Transfereinkommen in Héhe wvon
8 Mrd. DM zurildkgab, alles zu Preisen von 1972

Demnach ware also der Staat der Gewinner des Jah-
res 1973 gewesen. Er bat gut die Hilfte des realen
Einkommenszuwachses an sich gezogen, ohne Trans-
ferzahlungen mehr als ein Drittel Demgegeniiber
war der Anteil seiner Einnahmen am Bruttosozial-
produkt im Jahr 1972 35 vH, ohne Transferzahlungen
20 vH. Seine Anspriiche an das Produktionspotential
sind jedoch nicht in gleichem Umfang gestiegen.
Einen erheblichen Teil seiner Mehreinnahmen hat
der Staat stillgelegt oder fir Ausgaben genutzt, die
er im vergangenen Jahr mit Krediten finanziert
hatte. Insofweit hat er also mehr gespart. Die Priva-
ten.hingegen haben weniger Vermdgen gebildet,

Il. AuBenwirtschait bel fisxibleren Wechselkursen

137. Anfang 1973, kaum mehr als ein Jahr nach
dem Realignment von Washington, gerleten gie
‘Wiahrungsrelationen erneut in Bewegung. Pir die
D-Mark ergab sich in der Polgezeit die bislang kraf-
tigste Hoherbewertung (Ziffern 138 #f.). Der inter-
nationale Konjunkturgleichschritt und die weltweit
beschleunigte Inflation verhinderten allerdings, daB
Preise wie Mengen im AuBenhandel bis zum Herbst
1973 darauf schon stark reagierten. Die deutschen
Exporteure konnten ihre D-Mark-Preise weiter an-
heben; der ungewdhnliche Prelsanstieg bei impor-
tierten Waren wurde zwar gedémpit, aber nicht auf-
gehalten (Ziffern 147 fi). Die Lieferungen an das
Ausland nahmen das Jahr {iber immer noch kriftig
zu, wenn auch deutlich langsamer als in den Winter-
monaten. Nicht zuletzt weil im Ausland die Kapazi-
titen ausgelastet waren, stlegen die Einfuhren trotz
der Verbilligung der Devisen nicht so sehr wie in
friitheren Aufschwungsjahren (Ziffern 151 ff). Die
Uberschiisse im Warenverkehr vergroBerten sich
nochmals erheblich; héhere Defizite bei den Dienst-
leistungen und den Ubertragungen konnten dies
nicht aufwiegen {Ziffern 155 ff.). Den Kapitalverkehr
prigten vornehmlich die Anderung der Kursrelatio-
nen, aber auch die verstiitkten Kontrollten (Ziffer
159).
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Kriftige HOherbewertung der D-Mark

138. Die Hoherbewertung der D-Mark seit Jahres-
beginn iibertraf bei weitem den Aufwertungssatz
des Jahres 1971. Damals, wihrend der Floating-
periode von Mai bis Degember, hatte sich die D-
Mark um durchschnittlich 64 vH aufgewertet; dies-
mal belief sich die Aufwertungsrate gegeniiber der
Gesamtheit unserer Handelspartner Mitte November
1973 auf rund 13'/: vHY).

139. Die Aufwertungsrate der D-Mark, die sich
wihrend der Krisenmonate Februar und Mirz sowie
unmittelbar danach herausbildete, hatte sich noch
in vergleichsweise engen Grenzen gehalten; Mitte
Mai waren es rund 6 vH im gewogenen Mittel. Die
Héberbewertung der D-Mark vollzog sich, wesent-
lich mitbestimmt von dem Kursverfall des Dollar,
grobtenteils erst nach dem Mai, wegen des Block-
Floating ohne krisenhafte Umstinde (Schaubild 24).
Im Juli war die deutsche Wahrung gegeniiber dem
Dollar voriibergehend um 40 vH h&her bewertet als
an der Jahreswende. Wenn sich der Dollar in der
Folgezeit audh erholte, so betrug der Aufwertungs-
satz der D-Mark Mitte November 1973 immer noch
- etwa 23Ys vH?). Ahnlich stark stieg der Wert der
D-Mark gegeniiber der Lira und dem Pfund Sterling.
Die Wedhselkursinderungen gegeniiber diesen drei
Wiéhrungen betreffen nahezu ein Viertel unseres
AuBenhandels.

Auch innerhalb des Floating-Blocks (Ziffer 37} be-
festigte sich die D-Mark spiirbar. Die Aufwertung
der D-Mark um 3 vH zu Beginn des Block-Floating
hatte sich zunichst nicht voll in den Marktkursen
niedergeschlagen; die D-Mark lag nach der Ver-
schiebung des Kursbandes an dessen unterem Ende
(Schaubild 2}. Als jedoch um die Jahresmitte der
Druck auf den Dollar besonders stark geworden war,
die D-Mark sich gegeniiber den anderen Blodkwih-
rungen festigte und mit immer groBeren Interven-
tionen im Band gehalten werden mubte, sah sich die
Bundesregierung Ende Juni veranlaft, die D-Mark
noch einmal aufzuwerten, diesmal um 5.5 vH. Mitte

1) Ein derartiger gewogener Aufwertungssatz la6t sich
ermitieln, indem die jeweilige Hoherbewertung der
D-Mark gegeniber den Wéahrungen unserer Handels-
partner mit deren Anteilen am deutschen AuBenhandel
(BExport plus Import) gewichtet wird.

f) Diese Aufwertungsrate gibt an, wie stark sich die
D-Mark gegeniiber dem Dollar verteuert hat. Ein
geringerer Prozentsatz ergibt sich rein rechnerisch fiir
die Verbilligung der amerikanischen Wahrung,

Fiir 1 US-Dollar |PFiir 1 DM mubBte

muBte bezahlt | bezahlt werden

werden im . .. im...
Dezember 19721) 3,1981 DM 03127 §
Movember 1973%) 2,5930 DM 0,3857 $
Das sind ... mehr (+) —189vH +233vH
bzw. weniger (—) als (Abwertung des (Aufwertung
im Dezember 1972 $ gegenilber der DM gegen-

der DM) iiber dem §)

1) Monatsdurchschnitt
%) Kassamittelkurs vom 16. November 1973

Schaubild 24
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SR TIT0 Quelle: Devische Bundestank

November belief sich die gewogene Aufwertung der
D-Mark gegeniiber den Blodkwihrungen auf rund
64z vH.

140. Nach dem Realignment vom Dezember 1971
war die Vermutung nicht erloschen, daB der Dollar
immer noch {iberbewertet sein kdnne. Sie hielt sich
auch, als um die Jahreswende 1972/73 Anzeichen
filr einen Umschwung in der amerikanischen Han-
delsbilanz erkennbar wurden. Dvie Dollarabwertung
vom Februar 1973 folgte diesen Vorstellungen.
Bevor die Handelsstréme darauf Teagieren konnten
— gie passen sich verinderten Wechselkursrelatio-
pen nur mit groBeren zeitlichen Verzdgerungen an
(Ziffer 156) —, kam es von Mai bis Juli 1973 zu
einem weiteren, erhehlichen Verfall des Dollar-
kurses gegeniiber einer Reihe europiischer Wih-
rungen. Es mehrten sich die Stimmen, die den Dollar
nun flir unterbewertet und insbesondere die D-Mark
fiir Giberbewertet hielten. Obwohl die Erholung des
Dollarkurses Anfang November 1973 eine Korrek-
tur gebracht hat, bleibt die Frage offen, wie die
immer noch starke Dollarabwertung zu beurteilen
ist.

141. Einen eindeutigen MaBstab, auf den sich ein
sicheres Urteil beriglich der .Richtigkeit* — auch
in mittelfristiger Perspektive — des aktuellen Wedh-
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selkurses beispielsweise der D-Mark gegeniiber dem
Dollar grinden lieBe, gibt es nidit. Im Bilde bleiben
mub bei jeder Beurleilung von Wediselkursen aller-
dings, daf nicht nur die Badingungen des internatio-
nalen Handels, sondern auch die des Kapitalver-
kehrs, die Wedselkursentwicklung bestimmen,
wenn auch nicht ganz unabbéngig voneinander.

142. Fiir den Handelsverkehr verkniipfen Wedhsel-
kurse die Preisniveaus der mitelnander Handel trei-
benden Linder. Daher miifite man eigentlich einen

Vergleich der Preisniveaus vornehmen, will man.

Aussagen iiber die Richtigkeit von Wedhselkursen
machen. Dies ist jedoch nicht mdglich. Hilfsweise
bietet sich an, die sogenannte Kaufkraft zu ver-
glelchen, wie es beispielsweise mit den vom Sta-
tistischen Bundesamt ermittelten Verbrauchergeld-
parititen geschieht.

Danach ergibt sich fiir die Verbrauchergeldparititen
zwischen D-Mark und Dollar folgendes Bild {August
1973}:

1% =25 DM bei Zugrundeleguny des deut-

schen Verbraudhsschemas,

18§ = 362DM  bei Zugrundelegung des ameri-

kanischen Verbrauchsschemas,

bei Zugrundelegung des mittle-
ren Verbrauchsschemas.

1$=310DM

Diese Ergebnisse helfen schon deswegen nur wenig
weiter, weil sich die Verbrauchergeldparititen stark
unterscheiden, je nachdem ob man das heimische
oder das auslindische Verbraudhsschema zugrunde-
legt. Aber selbst wenn die Differenz weniger aus-
geprigt ist, liefert die Verbrauchergeldparitit fiir
die Beurteilung der Wediselkursrelation Immer
dann ein falsches Bild, wenn Unterschiede in der
Preisstruktur zweier Linder, die Folge von Unter-
schieden im Realejnkommen sind, stark zu Buche
schlagen. Woblhahendere Linder haben ein — ge-
messen an den Exportpreisen — héheres Binnen-
preisniveau, weil erfahrungsgemif mit stelgendem
Realeinkommen Dienstleistungen im Vergleich zu
den Indusirieqgiltern teurer werden und die Dienst-
leistungen im Sozialprodukt und im Warenkorb des
Verbrauchers mehr” Gewicht haben als im Bereich
der Leistungen, die international gehandelt werden.
Fiir reiche Lénder ergibt sich damit normalerweise,
daB die Verbrauchergeldparitdt ungiinstiger ist als
der Wedhselkurs, der sich aus dem AuBenhamdel
ergdbe.

143. Nimmt man diese Zusammenhdinge fir ge-
geben, so wiirde ein Wedhselkurs von 2,40 DM oder
2,50 DM fiir den Dollar — da er unter den Verbrau-
chergeldparititen liegt — anzeigen, daB das Real-
einkommensniveau in der Bundesrepublk héher ist
als in den Vereinigten Staaten. Audh ein Vergleich
des Sozialprodukis pro Kopf, den man auf der Basis
eines solchen Wedhselkurses vorpimmt, kéme zu
einem &hmlich iiberraschenden Ergebnis; denn da-
nach hiitte die Bundesrepublik im ‘Wohistand mit
den Vereinigten Staaten gleichgezogen.
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Das paBt aber nicht zu der Vorstellung, daB die
Vereinigten Staaten aufgrumd des Standes threr
Tedhnik und thres technischen Wissens sowie ihres
natlirlichen Reichtums nach wie vor noch das reich-
ste und elnkommensstirkste Land sein milBten.

144, Die Vermutung, daB ein zu starker Kurssturz
des Dollars eingetreten sein konnte, ist daher nicht
von der Hand zu weisen. Diese Vermutung wird
noch dadurch verstirkt, daB sich elne nennenswerte
Diskrepanz zwischen dem Kosten- und Preisniveau
in der Bundesrepublik und dem im Ausland - zu-
mindest nicht auigrund der Entwidtlung in den
letzten Jahren herausgebildet haben kann. Auch
von deher also 14Bt sich die Wechselkursentwick-
lung des Jahres 1973 nicht erkldnen.

Was das Urteil so schwer madht, ist nicht zuletzt,
dab der starke Nachfragesog sus dem Ausland kurz- -
fristig eine so kriftige Hoberbewertung der D-Mark
durchaus erfordert haben ktnnte; denn ein steigen-
der Wechselkurs ist der Weyg, auf dem der Markt
ein UbermaB von Anspriichen des Auslamdes an die
Ressourcen im Inland zurlickweist.

145. Noch mehr kdnnte bel einer Wilrdigung der
Wedhselkursentwicklung ins Gewicht fallen, daB
sich gravierende Verdnderungen im Kapital- und
Zahlumgsverkehr vollzogen haben.

Der Dollar hat als Leitwidhrung an Gewicht verloren.
Ein Teil der Weltnachfrage nach Dollar zum Zwedke
der Kassephaltung und der Reservehaltung fillt da-
durch weyq. Sie hat viele Jahre ldng Wedchselkurse
fiir den Dollar ermiglicht, die von «den Preisniveau-
relationen her als iiberhtht angesehen werden
konnten. Umgekehrt hat sich fGr andere Wihrun-
gen, darunter die D-Mark, eine stirkere Nathfrage
flir solche Zwecke herausgebiidet.

Die tiiberhGhten Dollarreserven der Notenbanken
pdhrten die Erwartung, daB es zu einem dauernden
Angebotsdruck zulasten des Dollar kommen werde.
Kuradristig gesehen kam hinzu, daB die Hodzing-
politik in der Bundesrepublik einen Kapitalzustrom
begiinstigte.

148. Stablilisiert sich infolge von Kapitalhewegyn-
gen ein Wechselkursgefiige filr die D-Mark, das von
den gegenwlirtigen Praisrelationen her zu hoch ist,
s0 kommt es auf mittlere Sicht zu eimer Anderung
der Hamdelsstrome, also zu verglelchsweise gerin-
gen Exporten und vermehrten Importen. Bine An-
passung der Prelsniveaus — héhere Inflationsrate
im Ausland als im Inlanpd — kdnnte diesen ProzeB
mildern, entbehrlich machen kdnnte thn nur eime
Umkehr in den Kapitalbewegungen. Geben jedoch
die Bedingungen fiir den AuBenhandel den Ausschlag
fir den Wedwellurs, so wind der Wechselkurs filr
die D-Mark sinken, sobald die konjunkturell be-
dingte Ubernachfrage nach deutschen Ausfuhrgitern
entfhlit. Welche Faktorem in den kommenden Mona-
ten das Ubergewicht haben und damit die Bntwick-
hmg des D-Mark-Kurmes bestimmen werdem, laft
sich nicht beurtellen.



Auflenwirlschait bei flexibleren Wechselkursen

Terms of Trade erheblich verschiechlert

147. Der Nadhfrageboom und der Preisauftrieb wa-
ren 1973 auf den Auslandsmérkten allenthalben so
ausgepragt, dad die deutschen Exporteure trotz der
hohen Aufwertungssétze das Jahr (ber hbhere
Preise' durchzusetzen vermochten. Im September
1973 waren die Ausfuhrpreise in D-Mark um rund
8 vH héher als vor Jahresfrist. Flir Kdufer, die in
Dollar rechnen, waren deutsche Ausfuhrgitber dabei
um aber 40 vH, fiir Partner im Floating-Blodk immer-
hin um mund 17 vH teurer geworden. Trotz der Welt-
bewerbsvorteile, die auslandisdre Konkurrenten so-
mit zweifellos erlangten, blieb die Auslandsnach-
frage weiterhin hoch (Ziffern 61 {f.}. Dies darf jedoch
nicht dariiber hinwegtiuschen, dab sich viele Unter-
nehmen durch die Hoherbewertung der D-Mark nur
mit Schwierigkeiten auf den Auslandsmérkten be-
haupten konnten. Die starke Erhéhung des Dollar-
kurses seit Anfang November und die Hbherbewer-
tung von Wihrungen des Floating-Blocks haben in-
zwischen eine Erleichterung fiir Jden deutschen
AuBenhandel gebracht, denn fiir die D-Mark ergab
sich daraus eine Abwertung von 5 vH gegeniiber
dem Stand von Mitte September.

Der weltweite Konjunkturaufschwung beginstigte
vor allem das Anziehen der Ausfishrpreise fir Vor-
produkte und firr [nvestitionsgiiter. Im Verlauf der
ersten neun Monate 1973 konnten die Exportpreise
fiir Halbwaren um 15 vH, die fiir Investitionsgiiter
um nahezu 6 vH heraufgesetzt wenden. Dagegen
stiegen die Ausfithrpreise fiir Verbrauchsgilter nach
einem kriftigen Sprung am Jahresanfang in der
Folgezeit nur achwadh. Offenbar schitzten die Expor-
teure dieser Giter die Gefahr von AbsatzeinbuBen
bei einer weiteren Verteuerung ibhrer Waren auf
den Auslapdsmirkten héher ein als die Expor-
teure anderer Giiter. Viele Verbnauchegiiter sind
némlich leichter durch preisgiinstigere Produkte
aus anderen Lindern zu ersetzen als die meisten
Awusriistungsgfiter,

148. Die Einfuhrgilter hatten sich in der zwelten
Jahreshélfte 1972 von Monat zu Mowat rascher ver-
teuert; im Dezember muBten die Importeure bereits
um 7'/2 vH héhere Preise zahlen als ein hatbes Jahr
zZuvor. Einen weiteren Amnstieg der Importpreise
konnte auch die starke Verbilligung der Devisen
nicht verhindern, wohl aher, daB sich der Preis-
auftrieb 1973 noch mehr beschleunigte. Im Verlanf
der ersten neun Monate stlegen die Einfuhrpreise
um 10 vH; sie waren damit im September um 16 vH
hoéher als vor Jahresfrist.

¥

148. Werden die Einfuhrpreise nach den einzelnen
Warengmippen aufgegliedert, so wird der preis-
dimpfende Einfluf, der von der Héherbewertung
der D-Mark ausging, deutlich zichtbar; es zeigt sich
dann auch, wieviel die ungewthnliche Preishausse
auf den Mirkten Hir Rohstoffe und Halbwaren zum
Anstieg der lmportpreise beitrug. Im September
1973 waren die Prelse fiir eingefiihrte Rohstoffe um
rend 17/ vH, filr importierte Halbwaren gar um
29 vH hher als vor Jahresfrist; dlese Warengrup-
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pen haben einen Anteil am deutschen Import von
reichlich einem Drittel. Bei den Verbrauchsgiitern,
die im September rund 25 vH mehr kosteten als im
Vorjahr, entfiel der grdfte Teil des Preisanstiegs
auf leichtes Helzdd, aber auch auf Schmuck und Be-
kleidung {Schaubild 25). Dagegen sind die Preise
der {ibrigen Verbrauchsgiiter sogar zuriidigegangen.
Importierte Investitionsgiter sind mit der Haher-
bewertung der D-Mark ebenfalls billiger geworden
und zwar von Februar bis September um 5 vHY).
In auslandischer Wéhrung gerechnet haben aber
auch die Iieferanten dieser Giiter die Preise krhftig
angehoben.

!} Diese aufwertungshedingte Verbilligung dirfte aller-

" dings dadurch {berzelchnet sein, daf der Index der
Einfuhrpreise noch auf der Imporistruktur des Jah-
res 1962 beruht. Die Investitionsgltereinfuhr aus Lin-
dern auBerhalb der Gemeinschaft, gegenfiber denen
sich die D-Mark 1973 besonders stark eaufwertete,
erhielt damit im Index ein griBeres Gewicht, als
lhrem jetzigen Anteil an den deutschen Investitions-
giterimporten entspricht.

Schaubild 26
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150. Alles in allem hat sich das Verhiltnis von
Ausfuhr- zu Einfuhrpreisen (Terms of Trade) 1973
erheblich verschlechtert. Nach den frilheren, wesent-
lich scywiicheren Aufwertungen batte es =ich da-
gegen stets verbessert. DaB es diesmal anders kam,
ist auf die starke Verteunerung der Rohstoffe zuriick-
zufithren.

An den Kontraktpreisen gemessen war die Aus-
tauschrelation wahrend der ersten neun Monate um
7 vH ungiinstiiger aks Im gleichen Vorjahreszeitraum.
Eine geringere, wenmgleich noch immer deutliche
Verschlechterung (3 vH) ergibt sich Hir diesen Zeit-
ranm, wenn man der Berechoung — wie fiblich —
die Durchschnitiswerte der Ausfuhr und Einfuhr zu-
grunde legt {Schaubild 26).

Der weniger siarke Anstieg der Durchachnlilswerte dirite
sum elnen dami! su erid@ren sein, dad hir Tejle der Aus-
fuhr und der Einfuhr wegen der zelillchen Versbgerung
swigchen Bestellung und Lleferung, aber auch wegen
iingeriristiger Kontraklie — vor ajlem bel Rohstoifimpor-
ten — noch Inlher vereinbarte, nfedrigere Preise gallen;
zum anderen Ist die Diskrepanz auch au! Anderungen In
der Wurensiruktur des Auflenhandels surickzufithren;
den Kontrakiprelsen liegt ndmlich die AuBenhandels-
struktur des Jahres 1962 rugrunde, den Durchachnirtswer-
ten dogegen dfe des Jewelligen Jahres. Besonders atigen-
ldllig Ist der EinfluB der Sirukiurverschiebung bel den
Imporien, weil sich be! thnen gerade solche Giier wie
Ernfihrungsgiter, Rohstoife und Halbwaren siark ver-
teuerien. deren Anlell an der Qesamieinfuhr gegenilber
1962 deutlich zurildcgegangen fsi.

Starke Expansion der Ausiuhr —
Schwacher Anstieg der Elnfulr

181. Vom Herbst 1972 an nahmen die deutschen
Exporte rasch u, allein vom dritten Vierteljahr 1972
bis zum ersten Vierteljahr 1973 um 14 vH. Dieses
hohe Expansionstempo wurde allerdings im weite-
ren Verlaxf des Jahres nicht gehalten, obwohl die
Nadhfrage noch immer dringte. Offenbar legten die
Unternehmen Wert auf hihere Aufiragsbestinde,
nachdem sie vom Frihjshr an die konjunkturelle
Entwicklung im Inland unginstiger einschitzten.
Insgesamt waren die Exporte {n den ersten neun
Monaten 1873 dem Wert nach um 20 vH héher als im
gleichen Zeitraum des Vorjahres, VolumenmaBig Hel
die Stelgerung, vertraut man den Durchschnittswer-
ten alzs Indikator der Preisentwicklung, nur wenig
geringer aus, denn hier hat sich, wie erwihnt, die
Anhebung der Kontraktpreise fiar Exportgiiter bis-
her noch kaum niedergeschlagen,

152 Die regionalen Unterschiede in der Entwick-
lung der Exporte waren infolge des weltweiten Kon-
junkturaufschwungs 1973 gering.

Die Lieferungen in die Linder der Europdischen Ge-
meinschaft und die Gbrige Ausfuhr stiegen weit-
gehend parallel an; @berdurchschnittlich stark wur-
den die Exporte nach Dinemark und Irland ausge-
dehnt. Auch Grofbritannien erhfhte trotz der Pfund-
abwertung seine Beziige aus Deutschland nach dem
auBerordentlich groBen Anstieg in den letzten bei-
den Jahren nochmals hetrBchtlich. War die starke
Ausweltung der Ausfuhr in die Partnerlinder wagen
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des konjunkturellen Gleichsduritts und als Folge der
Zollsenkungen gegenidber den Beitrittsldndern zu
erwarten, so iberrascht sie doch bei Italien ange-
sichts des verzigerten Aufschwungs und des hohen
Wertverlustes der Lira; streikbedingte Produktions-
ausfille der italienischen Unternehmen haben wohl
eine wichtige Rolle gespielt. Die Exporte in die Ver-
einigten Staaten wurden zuniichst ebenfalls kriftig
ausgeweitet. Seit dem Sommer zeichnet sich aller-
dings eine Abschwichung ab; die Hoherbewertung
der D-Mark gegeniber dem US-Dollar scheint sich
allmihlich auszuwirken. Eindeutig erkennen lift
sich dies allerdings erst nach Monaten, da die Liefe-
rungen deutscher Waren in die Vereinigten Staaten
von Monat zu Monat stark schwanken, selbst wenn
man sie von Saisoneinfliissen bereinigt.

153. Die Importe, die bis zur Jahreswende 1972/73
gleichfalls kriftig zugenommen hatten, sind im Ver-
lauf des Jahres kaum noch gestiegen. Das gilt im
wesentlidhen fiir alle Warengruppen. Bei der Einfuhr
von |Vorprodukten, die runichst noch am deutlich-
sten zugenommen hatte, {iberrascht die Abschwi-
chung nicht, Die heimischen Produzenten hatten
ndmlich bereits im Vorjahr wegen der sich abzeich-
nenden Preishausse auf den Weltmérkten ihre Liger
vorsorglich aufgestockt; sie haben daher 1973 ihre
MNachfrage nicht mehr iber den produktionsnotwen-
digen Bedar! hinaus ausgeweitet, Nur schwer zu
erkliren ist dagegen, daB nicht mehr Fertigwaren
importiert wurden, Bei den Investitionsgiitern blie-
ben die Einfuhrmengen sogar hinter denen des Vor-
jahres zuriick. Das ist angesichts des aufwertungs-
bedingten deutlichen Auseinanderlaufens der Preise
heimischer und importierter Investitionsgiiter selbst
dann nicht vbllig verstindlich, wenn man kapazi-
titsbedingte Lieferschwierigkeiten der auslandischen
Produzenten in Rechnung stellt.

Insgesamt wurden in den ersten neun Monaten 1973
wertmifig 13 vH mehr Giter eingefiihrt als im ent-
sprechenden Vorjahreszeitraum; volumenmifig
waren es lediglich 9 vH mehr. Die durchschnittliche
Zuwachsrate des Importvolumens der vergangenen
zehn Jahre wurde damit nicht erreicht.

154. Im Rahmen des Stabilititsprogramms wurden .

Einfuhren aus Staatshandelsldndern de facto liberali-
siert und bestehende Importkontingente aufgestodkt.
Diese Lockerung von Importbeschrinkungen, die
vormehmlich Textilien und Bekleidung, also solche
Waren betrifft, die sich fiberdurchschnittlich ver-
teuerten, sollte noch 1973 zu zusitzlichen Einfuhren

im Werte von etwa Ys Mrd. DM fiihren, Inzwischen

zeichnet es sich allerdings ab, dab mit diesen Impor-
ten in diesem Jahr nicht mehr gerechnet werden
kann.

Vermehrte auBenwirtschaftiiche Uberschilsse

155. Da die Importe trotz der konjunkturellen An-
spannung im Inland und der neuerlichen Héherbewer-
tung der D-Mark mit den Awmsfuhren nicht Schritt
hielten, wird der Uberschub in der Handelsbilanz

1973 noch erheblich gréBer ausfallen aks im Vor-
jahr. Bereits in den ersten neun Monaten 1973 war
der Exportiiberschub mit 22,8 Mud, DM hoher als im
ganzen Jahr 1972 (20,3 Mrd. DM).

158. Das mag iberraschen: In der Tat liégt es nahe
zu erwarten, daB sich nach einer Aufwertung Uber-
schiisse im AuBenhandel verringern. Kommt es nicht
dazu, sollten diese gar sunehmen, so kann das an
konjunkturellen Einflissen liegen, die der Anpas-
suty; der Handelsstrome entgegenwirken (Ziffer 62).
Auch die Entwicklung der Handelsbilanz im Jahre
1973 ist sicherlich nicht ohne den weltweiten Kon-
junkturgleichschritt zu erkldren. Ausreichen diirfte
das allerdings nicht. Nidst minder wichtig, eher so-
gar widchtiger ist es, im Blick 2u haben, daB die deut-
sche Handelsbilanz von der Struktur des AuBen-
handels her zu einer zunichst ,falschen” Reaktion
neigt. Ausgefithrt werden namlich vorwiegemd hoch-
spezialisierte Produkte, bei denen die Aufwertung
in den auf auslindische Wihrmng lautenden Preisen
ganz oder teilweise weitengegeben wenden kann,
ohne daB die exportierten Memgen schon kurzfristig
deutlich 7uriickgehen wenden. Bei Ausriistungsgil-
tern, um die =s sich dabei vor allem handeHh, ist
pdmlich héufig mit dem Kauf eine Entscheidung
zugunsten diner bestimmten Tecmologie gefallen.
Da derartige Fntacheidungen nicht von heute auf
morgen revidiert werden kénnen und Unternehmen
aus anderen Lindern Zeit bendtigen, ihr Angebot
auf die neuen Marktgegebenheiten auszuridsten,
sivd die auslindischen Importeure flir eimige Zeit
noch auf die bisherigen Lieferanten angewiesen.
Kurzfristige Starrheiten riihren beispielsweise auch
davon her, ¢aB die deutschen Exporteure nicht sel-
ten iiber aursgebaute Kundendienstnetze im Aus-
Jand verfitgen, die die Konkurrenten aus anderen
Lindern erst nach und nach aufbauen miissen. Da-
gegen haben bei dem Importen stapelfihige Giter,
also solche Giiter ein groBes Gewicht, fiir die sich
Welmarktpreise bilden und bei denen daher die
D-Mark-Preise entsprechend der Verbilligung der
Devisen sinken oder weniger steigen, wihrend die
Importmengen weitgehend von der konjunkturellen
Entwiddlung im Inlapd und nicht so sehr von den
Preisen bestimmt sind. Diese Zusammenhinge kon-
nen allendings, neben den erwahnten konjunktu-
rellen Einflirssen, von Sonderentwicklungen auf den
internationalen Rohstoffmiérkten, wie sie 1973 zu
beobachten waren, iiberlagert werden, Auf lingere
Sicht werden die Amderungen der Exportpreise in
auslindischer Wihrung und der Importpreise in D-
Mark zunchmend mengenwirksam wenden. Im Zuge
eines Anpassungsprozesses bilden sich dann die
Handelsbilanzitberschiisse zurlicdk, es sei denn, im
Inland wiirden Kosten und Preise ‘betréchtlich we-
niger als im Ausland stefigen.

157. Im Dienstleistungsverkehr mit dem Ausland
wind 1973 das Vorjahresdefizit in Hithe von 5,7 Mrd,
DM beachtlich itherschritten. Weiter vergréfiern wird
sich vor allem das Defizit im Reiseverkehr (1972:
8,6 Mnd. DM). Aber auch bei den Kapitalertrigen
diirften, amders als im Vorjahr, die Zahlungen an
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das Ausland trotz der wiederum gestiegemen Zins-
ertriége aus der Anlage von Devisenreserven hihher
ausfallen als die Einnahmen. Wesentlichen Anteil
daran hatte, dab auslindische Anleger im Vorjahr,
bis dies genchmigungspflichtig wurde, in betracht-
lidrem Umfang deutsche Wertpapiere gekauft hat-
ten, fiir die sie nun Zinsen erhielten.

Das Defizit in der Dienstleistungsbilanz wird jedoch
die zunchmenden Uberschilsse im Warenhandel
nicht aufwiegen. Der AuBenbeitray, der weibgehend
dem Saldo aus Waren- und Dienstleistungsverkehr
mit dem Ausland entspricht!), diirfte 1973 mit
21 Mrd. DM um 7 Mrd. DM gréBer ausfallen als
1972. Auch awf das Bruttosozialprodukt bezogen
wird er mit 23 vH hdher sein als im Vorjahr
(1,7 vH),

158. Der Zunahme des Saldos aus Waren- und
Dienstleistungsverkehr stand 1973 ein vergrbBertes
Defizit bei den sogenannten unentgeltlichen Leistun-
gen gegeniiber, Dies rithrt vor allem von einem
weitleren Anstieg der Uberweisungen ausldndischer
Arbeltskrifte in fhre Heimatl&nder her.

Unter BinschluB der unentgeltlichen Leistungen ver-
blieh in der Leistungsbilanz in den ersten neun

1) Der AuSenbeitrag, eine GréBe der volkswirtachaft-
lichen Gesamtrechnungen, war beispielsweise im Jahr
1972 um ¢4 Mrd. DM kleiner als der Saldo aus Waren-
und Dienstleistungsverkehr. Die Differenz beruht auf
Abgrenzungsunterschieden, die slch vom Rechnungs-
zwerk her ergeben; so gehen z. B, in den Aufenbeltrag
auch die Transaktionen mit der DDR ein, die In der
Handelsbilanz und in der Dienstleistungsbilanz nicht
erfait werden (JG 72 Ziffer 215),

Tabelle 17
Zur Entwicklung der Zahlungshilanz
Salden in Mill, DM’
‘Leistungsbilanz Kapitalbilanz 1)
‘Waren- und Dienstielstungs- f;k;:u':‘;
verkehr
lang- kurz- n.lﬁ;td:u.f- b

. Dienstlelstungs- Uber- fristlger | Iristiger | g - evisen-
Zeitraum bilanz %) o tragungs- 1::_;11 baren | bilanz ¥

Handels- blianz® | ¢ Trans-

bilanz?) | jns. | GpELCeE Kepitalverkehr | néa s

e- T I
gesaml | o vehr

1066 + 7958 —1595 —3403 - 6205 4+ 6 — 2 + 1643 4+ 1003 + 1952
1967 +16862 —1004 —3034 — 6422 + 9436 — 380 —68tB + 42 — 140
1968 +18372 — 154 -3 106 — 7312 410906 —114f1 + 4t?6 + 3338 + 7009
1089 +15504 — 908 —3888 — B650 + 6026 —23080 + 4081 + 2731 —14361
1970 +15670 —3938 =537 — 9359 -+ 2373 -— 2879 +13853 + B465 +22650
1971 +15692 —3907 —6 052 —10852 + 1133 + 653 + 828 + 7860 +10989
1972 +20278 —57F1 —8 570 —13286 + 1280 413255 — 5850 + 7005 415194
1972 1. Vj. + 4513 —1205 —1 460 — 3477 — 169 4+ 4835 — 7410 4+ 56008 4+ 3024
2. Vi. + 3924 —t186 —2014 — 3140 -~ 402 + 5950 <+ 6% + 3714 + 9938
v + 4592 -—2737 —3410 — 3418 — 1564 4+ P668 + 3922 -~ 548 + 4478
4. V). + 7248 — 582 —1688 - 325 + 347 — 248 -~ 3038 -— 2161 ~ 3td6
1973 1. Vj. + 5868 —1621 —1681 — 3617 + 630 + 3?3 + 5866 +13003 412655
. V. + 70089 -—1628 —27189 - 381 4+ 1540 + 1552 — 631 + 597 + 2725
3 V. + p952 —3866 — 4038 + 2048 + 483 — 27t + 6021 + 8291

1) Sperialhandel nach der amtlichen Aufenhandelsstatistik; Elafuhr cif, Ausfubr fob.

%) Ohne die berelts im cif-Wert der Elnfohr enthaltenen Ausgaben fir Fracht- und Versicherungskostsm, Jedoch einschlieflich
des Saldos des Transithandely sowie einachliefilich sopstiger, den Warenverkehr betraffender Brginsungen.

8 Eigene Leistungen: — .

4) Kapitslexport: — .

%) Saldo der nicht erfaften Posten und statistischen Ermittlungsfehler im Leistings- und Kaplialverkehr {= Restposten),

%) Verindsrung der Wihrungsreserven der Bundesbank einschlieSlich der deutschan Reserveposition im IWF und der Sondsr-

zishungeredhte (Zunahme: +).

Gmelle: Degtsche Bundesbank



Auflenwirtschaft bei flexibleren Wecdhselkursen

Monaten 1973 immerhin noch ein UberschuB von
4,2 Mrd. DM; im entsprechenden Vorjahreszeitraum
hatte sich ein Defizit von 2,1 Mrd. DM ergeben.

158. Der Kapitalverkehr mit dem Ausland steht
seit Mitte 1972 im Zeichen der administrativen Kon-
trollen (Ziffern 162 £). Aufler fiir Direktinvestitionen
— die Beteiligung an bestehenden Firmen und die
Griindung von Unternehmen werden von den Kon-
trollmaBnahmen nicht betroffen — legten Ausldnder
kaum noch langfristiges Kapital in der Bundesrepu-
blik am Seit der Erwerb inldndischer Wertpapiere
durch Auslinder eimer Genehmigungspflicht unter-
worlen ist, gaben Auslander mehr deutsche Wert-
papiere ab, als sie neu erwerben konnten, da nicht
alle Ridkgaben Cebietsfremdenkontingente schufen
{Ziffer 168). Per Saldo wurde aber doch noch lang-
fristiges Kapital importiert, da heimische Kredit-
institute woh! nicht zuletzt wegen der angespannten
Liquiditdtslage weniger Kredite an das Ausland
vergaben, als von dort zuriickgezahlt wurden.

Im kurzfristigen Kapitalverkehr (einschlieBlich des
Restpostens der Zahlungsbilanz) kam es 1973 zu
beachtlichen Mittelzuflissen. Allerdings waren die
statistisch erfaBten kurzfristigen Geldbewegungen
in den ersten neun Monaten 1973 bei erheblichen
Schwankungen infolge der Wahrungskrisen im gan-
2zen weilgehend ausgeglichen. Die Unternehmen
zahlten, wie schon im Vorjahr, bardepotpilichtige
Finanzkredite an das Ausland zuriick, und bei den
Banken kam es nach dem Zustrom spekulativer Aus-
landsgelder jeweils rasch zu einem Abbau der kurz-
fristigen Auslandsverbindlichkeiten, da die Kredit-
institute Einlagen von Auslindern nicht verzinsen
diirfen. Ein Mittelabfluf an das Ausland war damit
jedoch nur in geringem MaBe verbunden. Die Aus-
linderguthaben wurden vielmehr hauptsdchlich zur
Bezahlung gelieferter oder zur Anzahlung bestellter
Waren und, soweit die Festlegung handelsiiblicher
Zahlungsziele durch die Bundesbank dies noch zu-
lieB, abscheinend audch fiir eine versteckte Kredit-
gewdhrung an inlindische Unternehmen verwendet.
Aus den Auslandsverblndlichkeiten der Kreditinsti-
tute wurden so Inlandsverbindlichkeiten.

Der GroBteil des Geldzustroms konnte Im einzelnen
nicht statistisch erfat werden und hat sich so im
Restposten niedergeschlagen (Tabelle 17). Vornehm-
lich handelte es sich dabei um Geldzufllisse auf-
grund von Verinderungen in den Zahlungsiristen
im AuBenhandel, die dem Zugriff der Kapitalver-
kehrskontrollen noch bis weit in das Jahr 1973 hin-
ein entzogen waren. g

180. Die Kapitalimporte und dle Uberschisse in
der Leistungsbilanz haben 1973 die Wihrungs-
reserven der Bundesbank weiter anschwellen lassen.
Anfang November lagen sle mit 97,1 Mrd. DM um
22,7 Mrd. DM iber dem Stand von Ende 1972, ob-
woh! der Gegenwert der Dollarbestinde nach der
Abwertung des Dollar im Februar 1973 um 7,2 Mnd.
DM niedriger angesetzt wurde. Dem Verfall des
Dollarkurses wiihrend des Block-Floating hat die
Bundesbank bei der Bewertung der Bestinde noch
nicht beriicksichtigt.

fil. Geld- und Krediipoiitik: Scharl restriktiv

161. Der Geld- und Kreditpolitik gelang es 1973,
ihren Restriktionskurs drastisch zu verscharfen.
Zwar erschwerten hohe Dollarzuflisse im Februar
und Maérz die restriktive Politik (Ziffer 162}, doch
konnte die Bundesbank schon bis zum Friihjabr den
Kreditinstituten ihre frei verfiigbaren liquiden Mit-
tel in einem bisher nicht gekannten MaBe entziehen
{Ziffer 173),

Der Ubergang zum Block-Floating im Mérz 1973 ent-
band die Bundesbank von der Pflicht zur Dollar-
intervention. Dies dimmte die unerwiinschten De-
visenzufliisse ein. Die auBenwirtschaftliche Absiche-
Tung war damit zwar nicht lickenlos — in der Fol-
gezeit mubte mehrfach gegeniiber Block-Wihrungen
interveniert wenden, obwohl die Kapitalverkehrs-
kontrollen verschdrft worden waren —, die dadurch
erzwungene Bereitstellung von Zentralbankgeld
hielt sich indes in Grenzen. Die Abschirmumg nach
auflen erleichterte es der Bumdesbank, die freten
Liguiditatsreserven der Kreditinstitute auch in der
Folgezeit duBerst niedrig 2u halten (Ziffer 174). Die
Kontrolle der Bundesbank {tber die monetdre Expan-
sion erhielt eine neue Qualitit: die Zentralbank-
geldbestinde, ohne deren Ausweitung eine Einla-
gen- und Kreditexpansion nicht vor sich gehen kann,
wurden straffer als bisher gesteuert (Ziffern 170 ff.}.
Steigende Zinsen an allen monetiren Mirkien wie-
sen aus, daB es in der Tat gelang, das Angebot an
Finanzierungsmitteln im Vergleich zur Nachfrage
spirbar zu verknappen. Die mometidre Expansion
begann sich ebzuschwichen (Ziffern 177 ).

Bundesbank nutzt auBenwirtschafiliche Absicherung

162 Nach einem knappen halben Jahr der Wih-
rungsruhe hatte sich im Japuar 1973 die Lage an
den Devisenmirkten wiederum zugespitzt. Anfang
Februar erreichten Dollarstréme in bisher nicht ge-
kanntem AusmaB die Devisenborsen in der Bundes-
republik. Die Bundesbank mufte binnen weniger
Tage 18,6 Mrd. DM gegen Dollar hergeben. Zusatz-
liche administrative Beschrinkungen im Kapitalver-
kehr sollten <die hereindringenden Spekulationsgel-
der aufhalten. Seit dem 5. Februar sind genehmi-
gungspflichtig

— die Aufnahme wvon Krediten von mehr als
50000 DM (vorher 500000 DM) durch. Gebiets-
ansiissige bai Cebietsfremden,

—- die Inanspruchnashme wvon Zahlungszielen und
Vorauszahlungen im AuBenhandel, die das han-
delsithliche Ausamaf liberschreiten,

— die Ausstattung von Unternehmen im Inland mit
Vermégenswerten iliber 500000 DM durch Ge-
hietsfremde,

— der Erwerb inlandischer Aktien durch Gebiets-
fremde; zuvor hatten nur festverzinsliche Wert-
paplere einer solchen Beschrinkung unterlegen.
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Tabelle 18

Zur Konjunkturlage — Dle Binnenkonjunkiur 1973

Ubersidcht iber die MaBnahmen der Deulschen Bundesbank

1. Dezember

- 1973

12, Januar

1. bis 9. Februar
7. Februar

12, bis 14. Februar

1. Mirz

2. bis 10. Méirz

19. bis 21. Mirz

Anfang April

12, Aprll

25, Mal

12 Juni

27. Juni

1. Juli

Der Diskontsatz wird von 4% auf 41/ %s, der Lombardssiz von 6% anf 6'/2%s erhiiht.
Die Abgabesiize fir Schatzwechsel und Vorratsstellenwechsel aller Laufzeiten werden
um i/s %, die fir unverzinsliche Schatzanweisungen aller Laufzelten um /4% angehoben,
Die Rediskontkontingente werden mit Wirkung vom 1, Februar 1973 um 10 vH gekfirat.

Der Diskontsalz wird aul 5%, der Lombardsatz auf 7 %s heraufgesetzt. Die Abgahesitze
fir in die Markiregulierung einberogens unverzinsliche Schatzanweisungen eller Lauf-
zeften werden um 1%, die fiir die/dbrigen Geldmarktpapiere um ¥ % angeboben. Die
Rediskontkontingente werden mit Wirkung vom 1. April um 10 vH gekiirzt.

Die Bundeshank muB Dollar im Gegenwert von 18,6 Mrd. DM ankaufen.

Die Rediskontkontingente diirfen nur noch bis zu 60 vH jhres Gesamtbetrages In Anspruch
genommen werden.

Dle Devisenbirsen sind geschlossen; am 12 Februar wertet die amerikanische Reglerung
den Dollar um 10 vH ab.

Die Bundesbank mu$ Dollar im Gegenwert ven 75 Mrd. DM aufnehmen. Die Mindesi-
reservesiitze fir Inlandsverbindlichkeiten werden bel Sicht- und Termineinlagen um
15 vH, bei Spareinlagen um ¥/z vH erhbht.

Dle Devisenbdrsen sind geschlossen; acht europdische Linder halten unterelnander an
festen Wechselkursen fest und lassen die Wedhselkurse gegenlber dritten Lindern frel
schwanken (Block-Floating).

Dle Bundesbank muf die D-Mark stitzen; sle verkauft Block-Wahrungea, um den D-Mark-
Kurs im Band von 2,25 vH zu halten.

Angesichts der Anspannung auf dem Geldmarkt verlagert die Bundesbank Guthaben
dffentiicher Einleger in das Geschiftsbankensystem. Sie gesteht Kreditinstituten, die
unverschuldet in LiquiditAtsschwierigkelten geraten sind, zu, voriibergehend den Splel-
raum Hir die Lombardkreditgewihrung zu fiberziehen, dabel macht sle die Auflage, die
Kreditexpansion einzuschrinken.

Die Bundesbank erkliri sich erstmals bereit, voriibergehend Inlandswechsel auSerbalb
der Rediskontkontingente anzokaufen, mit einer Rickkaufsverpflichtung des Verkdufers
pach zehn Tegen. In Zelten starker Anspannung am Geldmarki stellt sle auch in der
Folgezelt den Kreditinstituten auf diesem Wege Zentralbankgeld zur Verfiigung.

Der Diskontsatz wird von 5% auf 6 %, der Lombardsatz von 7% auf 8 %s heraufgesatzt.
Die Abgabesitze fir nicht in die Marktregulierung einbezogene unverzinsliche Schatz-
anweisungen aller Laufzeiten werden um /3 %, die fir dbrige Geldmarktpaplere um 1%
angehoben. -

Die Abgabeshtze fir nicht in die Markiregullerung einbezogene unverzinsliche Schatz-
anwelsungen aller Laufzeiten werden um %: %» angehoben.

Der Diskontsatz wird auf 7%, der Lomberdsatz auf 9%, hersufgesetst. Die Abgabesitze
fir unverzinsliche Schatzanweisungen werden um 1'/s %, fir Schatzwechsel und Vorrats-
stellenwechsel um 1% angehoben. Den Kreditinstituten werden bis auf weiteres grund-
séitzlich keine Lombardkredite mehr zur Verfilgung gestelll.

Zum ersten Male seit Beginn des Blotk-Floating muB die Bundesbank den Kurs ainer
Gemeinschaftswihruny stiizen; sle kauft hollindische Gulden an.

Dle Abgabesitsa fir Schatzwechsel und unverzinsliche Schalzanwelsungen werden um
1/4 %+ angehoben.

Die Mindestreservebslestung fiir Auslandsverbindlichkeiten wird erhfht: Der Baslsbetrag
zur Ermittiung des Znwachses an reservepflichtigen Einlegen wird um 25 vH gekdrzt,




Geld- und Kreditpolitik: Schar! restriktiv

noch Tabelle 18

Datum
1973
13, Juli
nische Wahrung.
ab 18. Jull
) einer Laufzeit von drei Monaten zu 8% %/ an.
13. August
17. September
Franken, ankaufen.
4. Oktober

Zum ersten Male seit der Frelgabe des. Dollarkurses stiitzt die Bundesbank die amerika-
Die Bundesbank bletet unverzinsliche Schatzanweisungen chne Markiregulierung mit

Die Bundesbank bietet den Kreditinstituten erstmals Mobilisierungs- und Liquiditéts-
schatzwechsel mit einer Laufzeit ven 10 Tagen, kurz darauf auch von 5 Tagen zum
Kauf an. Bei Auvflockerung am Geldmarkt entziebt sie auch in der Folgezeit durch die
Abgaba von Offen-Markt-Titeln mit Fristen von 4 bis 10 Tagen Zentralbankgeld.

Die Bundesbank muf in grdferem Umfang Block-Wiabrungen, insbesondere franzdsische

Die Mindestreservesitze filr Sicht- und Termineinlagen gegeniiber Inlindern werden mit
Wirkung vom 1. November um 3 vH erh&ht; der Basisbetrag zur Ermtttlung des Zuwach-
ses an mindestreservepflichtigen Auslandsverbindlichkeiten wird mit Wirkung wvom
1. Oktober um 15 vH gekirzt. Die Rediskontkontingente dirfen ab sofort von Banken,
deren Eigenkapital am 31. August mehr als 100 Mill. DM ausmachte, nur noch bis zu
45 vH Ihres Gesemtbatrages ansgenutzt werden, fir Institute mit Bigenkapital zwischen

50 Mill. DM und 100 Mill. DM wird die Inanspruchnahme auf 55 vH begrenzt.

183. Administrative Eingriffe in den Kapitalver-
kehr hatten zwar den Restriktionskurs der Bundes-
bank aufenwirtschaftlich abschirmen kdanen, wenn
auch nur notdiirftig, so lange es galt, lediglich zins-
Induzierte Zufliisse zu unterbinden; sie erwiesen
sich jedoch als ungeeilgnet, spekulative Devisen-
strome abzuwehren. Auslindern war es nach wie
vor gestattet, bei dentschen Kreditinstituten Ein-
lagen zu unterhalten. Diese durften zwar nicht ver-
zimst wenrden; das kopnte jedoch Auslimder ange-
sichts des von ihnen erwarteten Aufwertungsge-
winnes nicht davon abhalten, kurziristige Gelder
in der Bundesrepublik anzulegen. Die Einlagen von
Auslindern bei deutschen Banken stiegen im Fe-
bruar um rund 6 Mrd. DM. AuBerdem war es der
Bundesbank nicht sogleich mdglich festzustellen,
welche Zahlungsfristen in einzelnen Branchen
fir einzelne AuBenhsmdelsgeschafte als handels-
iblich anzusehen sind. So konnten Gber eine
Veriinderung der Zahlungsziele betrachtliche Mit-
tel einstrdémen, Diesen Zufluf vermochten also
die Kapitalverkehrskontrollen nicht zu verhindern.
Nachdem der Dollarzustrom bedrohlich angeschwol-
len war, wurden die Devisenbdrsen am 12. Februar
geschlossen umd erst zwei Tage darauf, naech der
Abwertung der amerikanischen Wahrung, wieder
gedfifnet.

184. Die Abwertung des Dollar um 10 vH am
12. Februar lief die spekulativen Devisenzuflilsse
fiir kurze Zeit versiegen. Die Bundesbank konnte
zunfchst sogar Dollar im Werte von 3 Mrd. DM
abgeben. Am 1. Mirz jedoch sah sie sich zu neuwer-
lichen Stiltzungsk&ufen in Hohe von 75 Mnd. DM
gezwungen. Tags darauf wurde der amiliche De-
visenhamdel abermals eingestellt; die Devisenbdr-
sen blieben bis zum 18. Mirz geschlossen. Adt
europlische Linder kamen Gberein, ihre Wahrungen

im Block gegeniiber dem -Do]lar floaten zu lassen
(Ziffern 3G £.).

1685. Die Bundesbank gewann, nachdem die Inter-
ventionspflicht gegeniiber dem Dollar aufgehoben
war, wieder Handlungsspielraum. Dem kam entge-
gen, daB die D-Mark vor Beginn des gemeinsamen
Floating umm 3 vH gegemiiber den Sonderziehungs-
rechten anigewertet wurde. Dennoch setzbe das ver-
einbarte enge Kursband inmerhalb des Blocks Gren-
zen (ZHfer 37). Die Gefahr blieb, dafi einzelne Lin-
der des Floating-Blocks gegenfiber dem Dollar in-
tervenieren, um eine splirbare Hoherbewertung
ihrer Wiahrumgen zn verhindern; Devisenzufliisse
hétten dann wegen des schmelen Kursbandes im
Block doch ihren Weg in die Bundesrepublik gefun-
den. Auch war mit der Moglichkeit zu rechnen, daB
innerhalb des Blocks das Verhilinis der Leitkurse
zwischen den Wahrungen der Parinerlénder als un-
ausgewogen angesechen wiinde; dies muBte dann
frither oder spiter spekulative Devisenbewegungen
ausldsen.

188. Nach Wiedererdifnung der Devisenbérsen lag
die D-Mark in der unteren Hilfte des Bandes. Zeit-
weilig war sie sogar die schwécdhste der acht Block-
Wihrungen, so daB sid wiederholt gestiitzt werden
mublte. Vorwiegend dadurch konnten die Devisen-
reserven bis Ende Mai um etwa 2 Mrd. DM ver-
ringert werden.

Als eine erneute Spekulationswelle auf die euro-
pdischen Devisenmérkte rukam, intervenierten die
Lander des Floating-Blocks nicht gegenither dem
Dollar, sondern lieBen eine kréftige Héherbewer-
tung threr Wihrungen zo. Ab Anfang Juni festigte
sich die D-Mark mehr und mehr gegeniiber den
anderen Block-Wahrungen; der Kurs des Dollar fiel
in der Bumdesrepublik noch rascher als in den Part-
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nerlindern. Am 6. Juni erreichte die D-Mark den
Rand des Kursbandes, und die Bundesbank mubBte
in der Folgezeit mehrfach Block-Wihrungen ankau-
fen. lhre Devisenreserven erbobten sich wieder
um 5 bis 6 Mrd. DM. Darauthin wertete die Bundes-
republik am 29. Juni erneut auf, diesmal um 5,5 vH,
um eine weitere Liquidisierung im Innern zu ver-
hindern und eine Zerreifprobe des Blocks zu ver-
meiden. Trotzdem hielt der Kursriickgang des Dollar
an. Die Lander des Floating-Blocks entschlossen sich
daraufhin, gegeniiber dem Dollar zu intervenieren.
Schon nach geringen Stiitzungsk#ufen horte der Ver-
fall des Dollarkurses auf. Nachdem sich Ende Juli
die amerikanische Withrung gefestigt hatte, wurden
die Interventionen bis auf weiteres elngestellt,

167. Trotz der ungewdhnlich hohen auBenwirt-
schaftlich erzwungenen Bereitstellung von Zentral-
bankgeld gelang es der Bundesbank von Ende Ja-
nuar big zum April 1973, diese Gelder, was den
Bankenbereich angeht, nicht nur zu neutralisieren,
sondern darliber hinaus den Kreditinstituten fhre
freien Liquiditatsreserven so weitgehend zu ent-
ziehen, daB diese einen Wert nahe Null erreichten
(Ziffer 173). Die Liquidisierung der Nichtbanken za
verhindern, blieb jedoch schwierig.

188. Je knapper das Geld im Inland und je groder
die Zinsdifferenzen zum Ausland wurden, um 80
mehr lohnte es, die Kapitalverkehrskontrollen zu
umgehen. Dabei entdeckten die Kreditinstitute sowie
die iibrige Wirtschaft mehrfach neue Maglichkeiten,
die Kontrollen zu unterlaufen.

Die Banken, die Miihe hatten, fhren friber grof-
2ligig gegebenen Kreditzusagen nachgukommen,
waren bestrebt, sich iiber das Ausland zu refinanzie-
Ten. Zu diesem Zweck verkauften sie Forderungen
gegen Inldnder an Auslinder. Diese waren gern be-
reit, auf D-Mark lautende verzinsliche Aktiva gegen
ihre unverzinslichen Einlagen bei den Banken zu
tauschen. Die Banken gewannen durch derartige Um-
wandlungen frei verfiighares Zentralbankgeld, das
zuvor in der hohen Mindestreserve fiir Auslandsein-
lagen gebunden war. Auf diese Weise sickerten die
zuvor den Ausldndern zugeflossenen D-Mark tber
die Banken zu den Inlindern durch. Daraufhin wurde
Mitte Junl auch der Verkauf von Inlandsforderun-
gen an Gebietsiremde der Genehmigungspflicht un-
terworfen. .

Inlindische Untemehmen nutzten die ihnen im Rah-
men der Bardepotbestimmungen eingerdumte Még-
Lichkeit, im Ausland Kredite zur Kurssicherung in
Héhe von 20 vH ijhrer Forderungen aus Exporige-
schiften aufzunehmen, vielfach nur dazu, die hohen
Zinsen im Inland zu umgehen; selbat wenn sie keine
Auslandsforderungen abzusichern hatten, nahmen
sie am Euro-Markt.billige Kredite auf, und zwar
D-Mark-Kredite, was frellich mit Kurssicherung
nichts zu tun hat Auch auf diese Weise kamen D-
Mark aus dem Ausland in die Hand von Inlindem.
Um weiteren MiBbrauch zu wverhindern, genehmigt
die Bundesbank seit Juli solche Kreditaufnahmen
nur noch, wenn sie der Kurssicherung dienen.

Auslinder waren bemfiht, hochverzinsliche deutsche
Weripapiere zu erwerben, Nachdem dies seit Pe-
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bruar nur noch im Umfang von Riickgaben méglich
war, versuchten sie, {iber graue Miirkte in den Besitz
zusdtzlicher Vermbgenstitel zu gelangen. Inlidnder
erkannten die Verdienstchance, brachten Aktlen
iiber die Grenze und verkauften sie mit elnem Aui-
preis an den Auslandsbéirsen. Viele der auslindi-
schen Erwerber nutzten dle Miglichkeit, diese Ak-
tien wiederum in der Bundesrepublik zu verduBern
und dafir bel den Banken eigens zu diesem Zwedk
geschaffene Anlethen zu kaufen, die, als Global-
urkunden ausgestellt, nicht der Kuponsteuer unter-
liegen. So konnten sle eine Nettoverzinsung erzie-
len, die ihren Verlust beim Aktienverkauf im Injand
wettmachte, Die Bundesbank erteilt daraufhin seit
Mitte Juli Ausléndern die Genehmigung zum Br-
werb inlindischer Anlejhen nur noch dann, wenn
diese zuvor auch inlindische Anlelhen, und nicht
etwa Aktien, zuriickgegeben hatten. Die Geschifis-
banken forderte sie auf, kelne welteren Global-
urkunden auszustellen.

189. Trotz der Verschirfung schainen also die Kapi-
talverkehrskontrollen den Kurs der monetéren Po-
titlk und der WE&hrungspolitik nicht so stark unter-
stiitzt zu haben, wie dies ihre Befirworler sich ver-
sprochen haben mégen Die Verschuldung inlandi-
sther Unternehmen im Ausland ist in diesem Jahr
nochmals stark angestiegen. Nach der Firanzierungs-
rechoung der Bundesbank betrug die Auslandskre-
ditaufnahme im 1. Halbjahr 1973 mit rund 20 Mrd.
DM ein Viertel der gesamten Neuverschuldung des
Unternehmenssektors, verglichen mit 13 vH im glei-
chen Vorjahreszeltraum. Als Schutz gegen speku-
lative Devisenzufliisse erwies sich das Netz der
Kontrollen als zu weltmaschig. Sicherlich vermin-
derten die vielfdltigen Erschwernisse die Attrakti-
vitiit einer ,Flucht In die D-Mark®; vollstindig
verhindern konnten sie die unerwiinschten Kaufe
der deutschen WEhrung durch Auslander nicht, durch
welche die Unruhe an den Devisenmérkten geschiirt
ungd der Spekulation auf D-Mark-Aufwertungen Nah-
rung gegeben wurde. Die Wirkung der auBenwirt-
schaftlich erzwungenen Entstehung von Zentralbank-
geld auf die Kreditinstitute konnte die Bundeshank
zwar neutralisieren; sie mubte |edoch hinnehmen,
daB die direkte Geldversorgung des Nichtbanken-
bereichs dessen Abhiingigkeit vom inlindischen
Bankensystem abschwidchte und diesen insoweit dem
Zugriff der restriktiven Politik entzog.

Bundesbank Tbemimmt die Inluative
zur Kontrolle der Zentralbankgeidmenge

170. Die Qualitit der notenbankpolitischen Kon-
trolle iiber die monetire Expansion hat sich 1973
sichtlich gewandelt. Frele Liquidititsreserven von
Null oder nahezu Null bedeuten, daB den Kredit-
instituten die Mbglichkelt weitgoehend entzogen Ist,
von sich aus EinfluB auf die Héhe der Zentralbank-
geldbestinde zu nehmen, ohne deren Ausweltung
elne Einlagen- und Kreditexpansion nicht vonstatten
gehen kann. Der Zuwachs solcher Zentralbankgeld-
bestinde hiingt derzeit in weitaus gréBerem Mabe
als zuvor vom Wlllen der Bundesbank ab. Damit
hat die monetére Politlk die Voraussetzungen ge-
schaffen, die monstire Expansion in dem Rahmen zu
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halten, den die Bundesbank durch die Bereitstellung
zusdtzlichen Zentralbankgeldes vorgibt.

1T1. Dje einzelnen Banken kinnen sich das Zentralbank-
geld, das sie im Zusammenhang mit thren Ausleihungen
benéligen (lir das Bankensystem im ganzen Is! das die
Summe der Bargeldabzilge des Publikums und das Min-
destreservesoll, daz bel der Bundesbank zu halten Ist),
nur ingowelt seibst beschaflen, aly sie Uber Irele Liquidi-
tdtsreserven verlfigen, also potentielles Zeniralbankgeld
besitzen, dag sich jederzell in akiuelles umwandeln 1dai,
Diesen Spielraum, dessen Ausnutzung im Brmessen der
Banken steht, kann die Bundesbank dadurch beeiniflus-
sen, daf} sle die Reilnanzierungsméglichkeilen auswelfet
aoder einengl. Auf die Ausnuizung des Spielraums kann
sie EinfluB zu nehmen versuchen, indem sie die Prelse
(Diskonisaiz, Lombardsalz, Abgabesdize} wvarlierl, zu
denen sie berelt ist, Zentralbankgeld abzugeben, Inwle-
weil [hr das gelingi, hdngt jedoch qusgchlleSlich vom Ver-
halten der Banken ab, also davon, ob diese bereil sind,
die Preise zu bezahlen oder nich!, wenn sie Zentralbank-
geld bendligen.

Strebt die Notenbank eine Konfrolle (iber die Menge des
entsiehenden Zentrathankgeldes an, so muB sfe den Ban-
ken dle lrelen Liguiditdtsreserven eniziehen oder durch
elne an den Mengen (nichi an den Prelsen} orlentierte
Qlien-Marki-Poiitik verhindern, daf ein unerwinsch!
siarker Rilckgrlit der Banken auf thre Liqulditdlsreserven
zu einer Brhéhung der Zentralbankgeldmenge fdhrt; sie
muf also bewirken, daff, insowelt dleser unerwinschie
Rickgriff siaftlindet, alsbald Zeniraibankgeid gegen
QOilen-Marki-Paplere an dle Nolenbank zurdckiileBt {und
nicht iiir Auslethungen an das Publikum verwendet wird).
Bel einer konsequenten Mengensteuerung kann die Zen-
tratbank demnach nichi zuglelch die Preige ifir Zentral-
bankgeld, die Geldmarkisdlze, vorgeben. Vieimehr sind
diese dann das Resuliet aus dem von der Notenbank
bestimmien Angebo! und der vom Marki kommenden
Nachfrege nach Zentralbankgeld.

Aul den Spielraum, den die Banken fr weitere Auslel-
hungen haben, kann die Bundesbank auch durch die Min-
deslreservepolitik einwirken. Durch eine Anhebung der
Mindestreservesdize erhOhi sle den Bedar! an Zentral-
bankgeld bei gegebenen mindesireservepilichtigen Bank-
elniagen; ste rwingt also dle Banken, und zwar die Ban-
ken Im ganien, entweder einen Teil fhres potentlellen
Zentralbankgeldes In akiuelles upituwandeln, dieses fe-
doch nicht als Basls welterer Ausiethungen zu verwen-
den, sondern es als Finiage bel der Bundesbank zu hallen
-— oder aber, falis sle das nicht woller, oder mangeis
Ireler Reserven nichi kénnen, thre Kredite absolul ein-
zuschrdnken, so dad der Bedari an Zeniratbankgeld im
Bankensystem aul die Hbhe des vorhandenen Zentral-
bankgeldes zurilckgelilhrt wird. Fir die einzeine Bank be-
deute! die Mindestreservepilich! swar zundchst nich! mehr
als eine BrhGhung der Kosten der dber sie jaulfenden
Kreditbeziehungen. Fir das monelire System lm ganten
wird dadurch jedoch bestimm!i, wie gro8 unter Berdck-
sichtigung einer bestimmlen Nelgung rur Geldkapitalbii-
dung und zur Bargeidhallung das zusdisliche Geldvolu-
men ls!, dus aus einer gegebenen Menge zusdiizlichen
Zentralbankgeides enisiehen kann, wenn dle Banken dag
ihnen zufileBende Geld lorigeseist sur Kredilgewdhrung
wellerverwenden, so daff am Ende allea Zenlralbankgeld
abzdglich der Barabzilge In der Mindestreserve gebunden
Ist, also nicht noch weiter ausgellehen werden kann.

Verinderungen der Zeniralbankgeldmenge und Verdnde-
rungen der Mindestreservesdize {nicht des Mindestreser-
vesolls) zusammen geben also an, wie stark sich aufgrund
von Aktlonen der Zenitralbank der Spleiraum iir die
monetdre Expanslon verdndert hal. Dle Banken nehmen

hierauf nur Insowelt EIniluf, als sle durch verdnderte
Konditionen {dr Bankeinlagen Enlscheidungen der Nichi-
banken iber die Geldkapftalbiidung beeinllussen, denn
dles bestimmt mil dber dle Hbhe des Mindesireserve-
solls bel gegebenen Mindesireservesdizen, weil Idr un-
terschiediiche Elnlagearten unlerschiedliche Sdtze gelten,
Eine sirallere Kontroile der Zentralbankgeldmenge sei-
tens der Notenbank veriangt auf jemen Midrklen, auf
denen Zentralbankgeid gehandelt wird, elne Umorientie-
rung. Hat der Markt — schematisch ausgedrilck! — nicht
mehr die Menge zu bestimmen, sondern den Preis (Zins),
zu welchem er die !xierte Zenlralbankgeldmenge den
Nachlragern mutellt, so missen sich dle Nachirager mit
Ihren Dispositionen daraul einsiellen, da8 eine BEnge am
Geldmarkf zu elner starken Erhdhung der Geldmarkizin-
sen iidhren wird und umgekehri, wenn nicht die Bundes-
bank be! der Mengensteuerung kurziristigen Schwankun-
gen im Bedarf an Zentraibankgeld entgegenkomm!.

172 Daff die Bundesbank das Konzept elner Sleuerung
der lrelen Ligutditiisreserven der Krediiinstfiute well-
gehend verlassen hat und zur Kontrolle dér Zeniralbank-
geldmenge dberging, mag nichi zuletzi durch die Brigh-
rung der letzien Jahre mit bestimm! sein: Die Krediiinsti-
tute schrinkten bel niedriger Liguidiliilsquole ihre Kre-
ditvergobe nichi mehr wie irtther ein und stellien damil
die Grundiage der blsherigen Stralegie der Bundesbank
in Frage. B3 schein!, daB die Banken nunmehr davon aus-
gingen, ihre Ireien Liquiditdisreserven selen nithezu
ganzlich lir eine Kreditausweliung disponierbar, wenn
dle Kreditnachfragé das naheiegte. Die Elastizitdt des
moneldren Systems wurde groBer, als dies die Bundes-
bank hinzunehmen beréi!-war.

Erieichtert wurde die expangivere Geschiflspolitik der Kre-
ditinstitute mutmaBlich durch die Anderung der Liquidi-
tdtsgrundsitze Im Jahre 1969, an denen die Bankenauf-
sicht die OrdnungsmiBigkel! der Geschdlisitthrung elnes
Kreditinstituts mift und die insowelt fir dessen Kredit-
dispositionen ausschlaggebend sind. Dlese Neuregelung
nuizten die Banken In der Folgezell dazu, thre Individuelle
Liguiditdtsposition durch die Auinahme von Interbank-
geldern zu verbessern, Die eingeinen Instilute konnten
nun unier verstirkier Verwendung solcher Gelder relch-
licher Kredite vergeben, ohne die Liquiditdlsgrundsilze
u verletzen. Eine erneule Anderung der Ligquidilils.
grundsiiize Im Mérz 1073 sollie dem einen Riege! vor-
schieben; die Verschuldung der Banken unilereingnder
geht nunmehr lefch! zunick.

Die Kredilausweltung war liir die Banken auch so lange
unbedenklich, wie diese umfangrelche Auslandsaniagen
abrufen oder Kredite Im Ausignd auinehmen konnlen.
Vor dem Ubergang sum Block-Fioating war es siels mbg-
Hich, diese Mitte! unter Inanspruchnahme der Bundeshank
in Zentralbanhgeld umzuwandelr. Selther irlilt dies zwar
nur noch Indowelt zu, ala die Bundesbank gegeniber
Bioch-Wihrungen Intervenieren muf. Nach wle vor Je-
doch brauchte sich ein einzelnes Institu!, daz Auslands-
aniegen besal oder Kredite Im Ausignd aulnehmen
konnte, an elner Kred/{ausweifung so lange nicht grund-
gitzilch gehindert zu lihien, wle es erwarten durile, bel
Bedarl gegen Devisen D-Mark erwerben zu kénnen,
Wennglelch also die Liquidiidt des Bankensysiems Ins-
gesam! erheblich reduziert wurde, so verschiechterle sich
die Liguiditdtsposiiion elnes jeden elnzeiner Instlfuls
nur sowell, wle sich die Risiken kdnitiger Wedhselkurs-
dnderungen erhshien.

SchfleBllch wurde das Verhalten der Banken wohi auch
durch die Erlahrung mitbestimmi, daf bel monetdrer
Resirikilonspoiitik tinstnduglerte oder speikulative Devl-
senzullisse die Bundesbank Uber kurz oder lang zur Her-
gabe von Zentralbankgeld swingen wirden.

=
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173. Obwohl die Bundesbank von Januar bis April
1973 infolge ihres Auslandsgeschéftes 19,8 Mrd. DM
liquide Mittel schaffen mubte, war es ihr bereits bis
zum April gelungen, die freien Liquiditdtsreserven
der Kreditinstitute bis auf{ einen Wert von nur noch
rund 1 Mrd. DM zu reduzieren (Schaubild 27).

Kiirzungen der Refinanzierungskontingente wie auch
die Verfiigung, daB der bislang nahezu voll aus-
geschépfte Rediskontierungsspielraum fortan nur
mehr zu 60vH in Anspruch genommen werden
durfte, verminderten die freien Liquidititsreserven
um 10,8 Mrd. DM (Tabelle 18). Offen-Markt-Ge-
schifte der Bundesbank mit Nichtbanken sowie die
erste Tranche der Stabilititsanleihe entzogen den
Banken weitere 3 Mrd. DM potentielles. Zentral-
bankgeld. Durch die Erhdhung des Mindestreserve-
Solls wurden in den genannten Monaten 11,3 Mrd.
DM liquide Mittel gebunden; knapp die Hilfte die-
ses Anstiegs ist auf die Anhebung der Reservesatze
vom 1. Mdrz zuriickzufGhren, der Rest resultierte
aus der Expansion der Einlagen sowie aus Verande-
rungen der Einlagenstruktur. Die Gbrigen Bestim-
mungsfaktoren der Bankenliquiditit bewirkten
einen kontraktiven Effekt in Héhe von 1,6 Mrd. DM.
Per Saldo waren die freien Liquiditétsreserven im
April um knapp 7 Mrd. DM geringer als im Jamrar.

Der Rechnerische Kreditschdpfungsspielraum
schrumpfte auf 15,7 Mrd. DM (Schaubild 28). Selbst
dieser Betrag, ein nie dagewesener Tiefstand, dber-
zeichnet noch die mdgliche Kreditexpansion, weil
bei der Ermittlung des Rechnerischen Kreditmaxi-
mums Bargeldabhebungen des Publikums und ande-
re Abfliisse aus dem Bankensystem unberiicksichtigt
geblieben sind (JG 71 Ziffer 143).

174, In den darauffolgenden Monaten verhinderte
die Bundesbank konsequent, dab sich die Banken-
liquiditét erhhte. Voribergehemd jedoch hatte das
Absinken des Mindestreservesolls im Mai, {ber-
wiegend bedingt durch die Umwandlung von Aus-
landseinlagen in Inlandseinlagen (Ziffer 168), zu
einem Anstieg der freien Liquidititsreserven der
Kreditinstitute um 3 Mrd. DM gegeniber dem Stand
vom April gefithrt. Daraufhin versperrte die Bun-
desbank Ende Mai bls auf weiteres die Moglichkelt
der Lombardkreditnahme und schrinkte so den Re-
finanzierungsspieltaum der Banken um 3 Mmnd. DM
ein. Als erneut Devisen zuflossem, kiirzte sie zum
1. Juli den Basisbetrag der Auslamiseinlagen, fir
den keine Zuwadismindestreserven gehalten wer-
den miissen; dadurch erh$hte sich der durchschmiti-
liche Reservesatz, und es wunden etwa 1,5 Mrd. DM
liquide Mittel gebunden. Zudem bewirkten Offen-
Markt-Operationen mit Nichtbanken und die zwelte
Tranche der Stabilitiéisanleilre, dab die freies Liqui-
ditdtsreserven der Kreditinstitute bis Aungust wie-
der schrumpften. Im September wurde der restrik-
tive Kurs der Bundesbank durch die Spekulation ge-
gen den franzdsischen Franken, die sie zu Devisen-
ankaufen im Werte von reichlich 4 Mrd. DM zwang,
erneut gefdhrdet. Die damit eichergehermle Versor-
gung der Kreditinstitute mit zusétzlihem Zentral-
bankgeld bekdmpfte die Bundesbank Anfeng Okto-
ber mit weiteren mindestreservepolitischen Mafl-
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nshmen sowie einer ermeuten Eimengung des Re-
finanzierungsspielraunrs der Banken.

Schaubild 27
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Schaubild 28
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175. Auf kurzfristige Schwankungen im Zentral-
bankgeMdbedarf der Kreditinstitute antwortete die
Bundesbank mit eirrer Offen-Markt-Politik, welche
mit geringen Mengen operierte. Eines der Mittel,
den Banken Zeniralbankgeld zur Verfigung zu stel-
len, waren Offen-Markt-Geschifte mit Wedhseln auf
der Pasis einer Ridkkaufsverpflichtung. Im April,
als sich die Liquiditdtssituation der Banken voriiber-
gehend zuspitzte, kaufte die Burdesbank erstmals
im Rahmen threr Offen-Markt-Gesdhafte von Kredit-
instituten Wechsel an unter der Bedingung, daB
diese nach zehn Tagen zuriidcgekauft wurden. Diese
Méglichkeit bot sie auch im weiteren Verlauf des
Jahres bei bhesonders starker Anspannung auf dem
Geldmarkt. Umgekehrt gab die Bundesbank seit
August in Zeiten der Auflockerung am Geldmarkt
Offen-Markt-Papiere mit Laufzeiten zwischen vier
und zehn Tagen an die Kreditinstitute ab.

178. Wihrenddessen diente die Offen-Markt-Politik
mit Nichtbanken in verstirktem MaBe dem Zwedk,
die Zentralbankgeldmenge knapp zu halten. Bereits
im Jahre 1971 hatte die Bundesbank besdlossen,
die Offen-Markt-Politik mit Nichtbanken zu inten-
sivieren. Sie verkaufte zu diesem Zweck Liquidi-
tats- und Mobilisierungspapiere (N-Papiere, Bun-
desbank-Schatze) mit Laufzeiten zwischen 3 und 24
Monaten, die sie, um einen nacbhaltigen Entzugs-
effekt erzielen zu kénnen, nicht in die Geldmarkt-
requlierung einbezog. Offen-Markt-Geschiifte mit
Nichtbanken waren zwar dem Umfang nach zun#ichst
noch unbedeutend geblieben; im Laufe der Zeit je-
dodh, als diese Papiere durch kriftige Anhebungen
der Abgabesédtze runehmend attraktiver gemadit
wurden, konnte deren Verkauf ausgeweitet werden.
Im Jahre 1973 gab die Bundesbank bis zwn Spét-
sommer an Nichtbanken Offen-Markt-Titel in Hohe
von fast 6 Mrd, DM ab.

Die Offen-Markt-Politik wurde seit Mirz dieses
Jehres durch die Emission der Stabilititsanleihe des
Bundes ergénzt. Bis zum Herbst 1973 konnten durch
deren Verkauf rund 2,5 Mrd, DM Zentralbankgeld
bei der Bundeshank stillgelegt werden.

Monetiire Expansion veriangsamt

177. Die Verknappung des Zentralbankgeldes
schlug auf die monetire Expansion durch (Schau-
bild 29). Das gesamte Mittelaufkommen bet den
Kreditinstituten war im Spitsommer 1973 nur noch
um gut 10 vH hoher als vor Jahresfrist im Verglelch
zu mehr als 15 vH im Prihjahr. Eine erhebliche
Anderung der Einlagenstruktur in diesem Jahr
brachte mit sich, daB das Bankensystem mit einem
gegebenen Bestand an Zentralbankgeld mehr Kre-
dite schaffen konnte als zuvor. Deshalb muBten die
Banken ihre Kreditausweitung nicht in dem MaBe
einschranken, wie sich die Einlagenexpansion ab-
schwichte. Besonders ausgepragt war der Rilckgang
bei der Zuwachsrate des Geldvolumens M, {Bar-
geldumlauf und Sichteinlagen), wohl auch weil die
Kassenhaltung zinsbedingl rationalislert wurde (Zif-
fer 184). Die Geldmenge in der weiteren Abgrenzung
M, (Geldvolumen M, und Termingelder mit Befri-
stung bis unter 4 Jahren) ging demgegeniiber weit-

72

aus weniger zurilck. Alles in allem war die monetére
Expansion noch stirker, als dies die Bundesbank
aus stabilititspolitischen Grilnden fir vertretbar
hielt,

178. - Zweifellos wiire es auch nicht ohne Risiken

gewesen, die verbesserte Kontrolle Gber die Knapp-
heit des Zentralbankgeldes zu nutzen, um die hohe

Schaubild 29
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Rate der monetliren Expansion abrupt zu driicken.
Zumindest war Riicksichtnahme auf die Lage der
Banken geboten, die immer noch mit hohen Kredit-
zusagen im Wort standen, Die Bundesbank hat dies
respektiert.

179. Von Januar bis September 1973 wurden durch
das Auslandsgeschiift der Bundesbank 31,3 Mrd. DM
Zentralbankgeld geschaffen. Dem sianden kontrak-
tiv wirkende EinfluBfaktoren gegeniiber, Durch die
Veranderung der Nettoposition der offentlichen
Haushalte gegeniiber der Bundesbank wurden
9,1 Mrd. DM Zentralbankgeld abgeschdpft. Des wei-
teren mufiten die Banken aufgrund der Beschrin-
kung ihrer Refinanzierungsméglichkeiten (Kiirzung
der Rediskontkontingente, Aussetzung des Lom-
bardkredits) ihre Verschuldung bei der Bundesbank
um 8,9 Mrd. DM ") zuriickfiihren, Die sonstigen Be-
stimmungsfaktoren der Zentralbankgeldmenge be-
wirkten einen Entzugseffekt in H6he von 3,8 Mrd.
DM:; bescnders ins Gewicht fielen dabei die Offen-
Markt-Operationen der Bundesbank mit Nichtban-
ken, denen indes ein leicht expansiver Effekt auf
die Zentralbankgeldmenge aufgrund des Abbaus
der Bardepothaltung gegeniiberstand. Per saldo war
die Zentralbankgeldmenge im September 1973 um
9,5 Mrd. DM hher als zu Jahresbeginn.

Durch MaBnahmen der Mindestreservepolitik be-
wirkte die Bundesbank, daBl dieser Betrag nicht voll
fiir die Einlagenexpansion und die steigende Bar-
geldhaltung des Publikums zur Verfiigung stand.
Unter der Annahme, daB sich die gesamten reserve-
pflichtigen Verbindlichkeiten der Kreditinstitute von
Januar bis September nicht verindert hitten, erhdh-
ten allein die Anhebungen der Mindestreservesatze
unter Beriicksichtigung der Verdinderung der Ein-
lagenstruktur den Zentralbankgeldbedarf der Ban-

ken um 5,0 Mrd. DM ¥). Die um diesen zusitzlichen -

Bedarf korrigierte Zentralbankgeldmenge (berei-
nigte Zentralbankgeldmenge), welche fiir die mone-
tdire Expansion zur Verfiigung stand, lag im Sep-
tember noch um rund 10%/: vH dber dem Wert des
entsprechenden Vorjahresmonats, im Vergleich zu
mehr als 15 vH zu Beginn 1973. Die Zuwachsrate war
damit auch im Herbst noch hoher als im langjahrigen
Durchschnitt, '

Jener Teil der zusétziichen Zentralbankgeldmenge,
weldher fiir die monetire Expansion zur Verfiigung
stand, erhohte sich von Januar bis September um
4,5 Mrd. DM. Dem Zuwachs der Einlagen bei den
Kreditinstituten entsprach eine Zunahme des Min-
destregerve-Solls um 1,3 Mrd. DM (Anstieg des Re-
serve-Solls unler der Annahme unverdnderter Re-
servesiitze). Im Rahmen dieser Expansion erhbhie

1) Saldiert mit Bestandsver8nderungen der Mobilisie-
rungs- und Liquidititspaplere im Besliz der inlén-
dischen Kreditinstitute.

7 Der Zentralbankgeldbaedarf aufgrund mindestireserve-
politischer MaBnahmen wére grbfer gewesen, hitten
nicht Anlageentscheidungen des Inlindischen Publi-
kume und die Umwandlung von Auslandseinlagen in
Inlendseinlagen eine Anderung der Einlagenstruktur
herbeigefihrt, welche — fir sich genommen — eine
Senkung des durchachnitilichen Reservesatzes be-
wirkte.

sich die Bargeldhaltung des Publikums um 3,2 Mrd.
DM.

180. Im Gefolge der Verknappung des Zentralbank-
geldes sahen sich die Banken schlieflich gezwungen;
ibr Kreditangebot spiirbar einzuschrinken. Die Soll-
zinsen erreichten eine nle dagewesene Héhe, zumal
die Kreditnachfrage zun#ichst drangend blieb.

Die sieigenden Zinsen vermochten indes die Unter-
nehmen von einer Kreditaufnahme solange kaum
abzuschrecken, als diese angesichts der glnstigen
Absatzlage davon ausgingem, hdhere Kreditkosten
in den Preisen auffangen zu kdnnen. SchlieBlich
moégen die Unternehmen wejtere Kredite auch des-
balb nachgefragt haben, weil die zunehmende Liqui-
ditdtsanspannung der Banken befilrchten lief, diese
miiBten jhr Kreditangebot bald noch mehr ein-
schrinken. Gelder, welche die Unternehmen nicht
sofort fiir Zahlungen bendtigten, konnten sie auf
hochverzinslichen Terminkonten anlegen. Unterneh-
men, die Zutritt zum Geldmarkt hatten, waren Lm-
stande, sich gar noch ein Zubrot zu verdienen.

181. In den Sommermonaten 1973 hegann sich dje
Kreditexpansion deutlich abmuschwiéichen. Nachdem
die Banken im ersten Vierteljahr noch g

mehr Kredite an Inlindische Nichtbankén gewd&hrt
hatten als im gleichenn Vorjahreszeitraum, war die
Kreditvergabe im dritten Quartal mit 13,9 Mrd. DM
um nahezu ein Viertel niedriger als vor Jahrestrist.
Am meisten warnde dle Vergabe kurzfristiger Kre-
dite eingeschrankt; ste war in den Sommermonaten
um ein Drittel geringer als gin Jahr zuvor. Beson-
ders stark schrumpften die Wechsekliskontkredite,
da die Banken deren Zinsen infolge der drastisch
gekiirzten Rediskontiermmgsméghichkeiten kraftiger
als die aller anderen Kreditarten herauigesetzt hat-
ten. Auch langiristige Ausleihungen nehmen um die
Jahresmitte weniger zu. Lediglich Kredite mittlerer
Fristen wunden bis zum Sommrer noch stirker aunsge-
weitet als im Vorjahr; inzwischen ist jedoch auch
hier ein Ridogang zu erkennen.

Die Verengung des inléndischen Kreditangebots
konnte die Wirtschaft allerdings nicht in vollem
Umfang treffen, denn es gelang vielen Uniemneh-
men ftrotz der Verschirfung der Kapitalverkehrs-
kontrollen, verstirkt auf Auslandskredite auszu-
weidren, Die Unternehmen waren, auch deshalb we-
niger auf zusitzliche Kredite angewiesen, well sich,
wie stets im Konjunkturaufschwung, Ein- und Ams-
zahlungen mehr' und mehr synchron entwickelten
(JG 72 Ziffern 239 1.).

182. Die straffere notenbankpolitische Kontrolle
iiber die Zentralbankgeldmenge zwang nicht alle
Kreditinstitute gleichermaBen zur Zuriidchaltung im
Aktivgeschift. GroBbanken kopnten auch ilber die
Jahresmitle hinaus ibre Kreditgewdhrung in &bn-
lichem Umfang wie 1972 — ohnehin ein Jahr der
Mengenkonjunktur der Banken — ausdehnen. Audh
die Girozentralen weiteten im Spétsommer thre Kre-
dite nodch kriftig aus, withrend etwa bei den Privat-
hanken die Kreditbestiinde deutlich zurickgefiihrt
werden muiten.
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183. Audh die dber den Kapitalmarkt laufende Ver-
schuldung stand 1973 im Zeichen der entschlossenen
Bundesbankpolitik. Der Markt erwies sich als mnicht
mehr so aufnahmefihig wie im Vorjahr; bemerkens-
werte Verschiebungen zeigten sich in der Struktur
der emittierten Papiere wie auch der Kéufergruppen.

In den ersten neun Monaten des Jshres betrug der
Absatz festverzinslicher Woertpapiere inlandischer
Emittenten nur noch 20,1 Mrd. DM gegeniiber
26,6 Mrd. DM im gleichen Vorjahreszeitraum. Die
emittierten Papiere wurden nabezu ausschlieSlich
von inlindischen Nichtbanken aufgenommen. Die
Kreditinstitute — in den fritheren Jahren die grébte
Kiufergruppe — erwarben in dem gemannten Zeit-
raum nur fir rumd 1,5 Mnd. DM festverzinsliche
Woertpapiere. Gebietsfremde bauten ijhrenm Bestand
an solchen Papieren per saldo sogar leicht ab, je-
doch ist wegen der Umgehungen der Kapitalver-
kehrskontrollen zweifelhaft, ob die K&ufe von Aus-
lindern in der Kapitalverkehrsstatistik korrekt er-
faBt sind.

Auch die Struktur der emittierten Papiere dnderte
sich infolge der Restriktionspolitik der Bundesbank.
Das Nachlassen der Baukonjunktur, mit bedingt
durch die hohen Zinsen, beeintrichtigte das Aktiv.
geschaft der Realkreditinstitute erheblich; der riick-
lautige Pfandbriefabsatz — er halbierte sich gegen-
iber 1972 — spiegelt dies deutlich wider. Der Ver-
kauf von Kommunalobligationen betrug in den
ersten meun Monaten 1973 sogar nur ein Drittel des
Vorjahreswertes. Dagegen kat sich der Ahsatz
anderer Bankschuldverschreibungen gegeniiber dem
Vorjahr nahezu vervierfacht. Bei diesen Papierem
handelt es sich zu einem grofen Teil um Schuldver-
schreibungen der Girozentralen mit kurzen Laufzei-
ten. Der Absatz solcher Papiere bringt den Vorteil
einer mindestreservefreien Mittetbeschaffung; dab
er stark ausgeweitet wurde, mufite den kreditpoliti-
schen Absichten der Bundesbank zuwiderlaufen.

184. DaB die Kreditexpansion im bisherigen Ver-
lauf des Jahres aufs ganze gesehen tiber die Expan-
sion der Zentralbankgeldmenge, bereinigt um den
unmittelbaren Einfluf von Anderungen der Min~
destreservesatze, hinausging, darf nicht verwun-
dern. Zu dem verknappten Geldamgebot und der
daraus resultierenden Verteuerung des Geldes pafite
eine entsprechende Anderung der Anlageentschei-
dungen der Unternechmen und Haushalte. Die Kas-
senhaltung wunde rationalisiert. Geld, das man nicht
unbedingt fir Zahlungen bendtigte, wurde verlie-
hen, groBtenteils an Banken in der Form stark ver-
mehrier Termineinlagen und von diesen dann wei-
ter an diejerigen, die es fiir ihre Zahlungen alsbald
brauchten. Dies ist der Weg, auf dem sich bei ver-
knapptem Geldangebot die sogenannte Umlaufsie-
schwindigkeit des Geldes erhdht. Das Weiterverlei-
hen von Geld aufgrund rationalisierter Kassenhal-
tang ist allerdings nicht neutral im Higblick auf die
Geldmenge: Es wird von den einen mehr Geld her-
gegeben (mit der Umwandiung von Sichteinlagen in
Termineinlagen), als die Banken amderen wieder
ausleihen kénmen. Denn da sich mit den zusAtzlichen
Kreditbeziehungen, soweit sle Gber Banken laufen,
eine Expansion auch der Bankeinlagen ergibt, er-
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Schaubild 30
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haht sich das Mindestreservesoll der Banken (umd
zwar stirker, als es sich mit der Umwandlung von
Sichteinlagen in Termineinlagen wegen der unter-
schiedlichen Reservesiitze mindert); auf dem Wege
zu eimem héufigeren Einsatz der vorhendenen Geld-
menge geht also gleichsam ein Teil derselben zugun-
steny der Bundesbank ,verloren”. Afiders gewendet:
Die Geldschéplung durch Kredite nimmt zu, jedoch
weniger, als die Geldmepge durch zusitzliche Geld-
kapitalbildung ebgenommen hat; Der Vortell fdr die
Wirtschaft liegt in der so ermdoglichten sthrkeren
MNutzung des knappen Geldes. Noch alnmal anders
gewendet und nun allein aus der Sicht der Banken:
Die Verinderung der Einlagenstruktur beglinstigte
die Kreditgewdhrungsmbglichkeiten der Banken.
Der durchschrittliche Reservesatz sank, weil fiir Ter-
mineinlagen niedrigere Reservesitze gelten als filr
Sichteinlagen; Umbuchungen von Spar- auf Ter-
minkonten, die, filr sich genommen, zu eimer hihe-
ren Mindestreservebelastung filhrten, machten dies
‘bei weitem nicht wett. Die Einlagen banden also we-
niger Geld in der Mindesfreserve, als es somst der
Pall gewesen wire und HeBen daher eine grifere
Kreditexpansion zu. Nur das Durchsickern wvon
D-Mark auf Auslimderkonten hin zu den Inléndern
brachte gleichermafBen eime Erhfhung der inldn-
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dischen Geldmenge und des Kreditgewdhrungsspiel-
raums der Banken.

Man muB sehen, daB es blof der duBere Nieder-
schlag dieses gesamten Prozesses ist, der — umd
darauf kommt es an — von der Verknappung im
Angebot an Zentralbankgeld regiert wird, wenn
man im Jahre 1973 beobachtet, daB die Bankkredite
stirker zugenommen haben als die Bankeinlagen
und daB der Anteil der Sichteinlagen an den ge-
samben Einlagen abgenommen hat. Entacheidend ist
hier die ErhGhung der Umlaufsgeschwindigkeit des
Geldes bei verminderter Geblmengemexpansion.

185, Die Verdnderung in der Menge des zur Ver-
fiigung gestellten Zentralbankgeldes, die Verlinde-
rung in den Mindestreservesdizen umd die zuvor
beschriebenen Renktionen der MNichtbanken auf die
verdnderte monetire Situation katten zusammern die
Wirkung, dab sich die Zunahme der Geldmenge M,
trotz der Ausweitung der Kredite auffallend ver-
langzamtbe, ja daf die Geldmenge im Verlauf des
Jahres zeitweilig sogar abpahm, Im Spétsommer
war sie kaum noch grifer ais zur eatsprechenden
Vorjehreszeit, wihrend der Abstand Anfang des
Jahres noch 13 vH betragen hatte. In welchem Um-
fang wegen der Geldverknappumg Ausgaben unter-
blieben und aus diesem Grumie die Umlaufsge-
schwindigkeit des Geldes immerhin weniger stark
zunahm, als sie es sonst getan hitte, 1Bt sich nicht
abschétzen. Das Biid im zeitlichen Vergleich ist: Bei
stark steigenden volkswirtschaftlichen Gesamtaus-
gaben beschleunigte sie sich auBerordentlich (Schau-
bild 30).

Die hohen Zinsen fir Termingelder fiihrten dazu,
daB die Michtbanken in den Sommermonaten mehr
als 1Y/smal so viel Termineinlagen mit einer Befri-
stung unter drei Monaten hielten als ein Jahr zuvor,
Eine sprunghafte Beschleunigung im Zuwachs dieser
Einlagen war ab April zu verzeichnen, also jenem
Zeitpunkt, ab welchem die Kreditinstitute mangels
Liquiditdtsreserven keinen freien Riickgriff auf Zen-
tralbankgeld mehr hatien. Die Attraktivitat einer
Anlage auf Terminkonten hatte anch Auswirkungen
auf die traditionellen Formen der Ersparnisblldung.
Die Spareinlagen mit gesetzlicher Kiindigungsfrist,
die bislang stets gestiegen waren, gingen nach dem
Friihjahr sogar absolut zuriide. Im zweiten Cuartal
1973 buchten Sparer 1,8 Mrd. DM, tm dritten gar
2,8 Mrd. DM netto von Sparkonten ab.

Bedingt durch die heschleunigte Expansion der Ter-
mingelder lag die Zuwachsrate der Geldmenge in
der weiteren Abgrenzung M, (Geld- und Quasigeld-
bestdnde) auch im Spatsommer noch Gber jener der
gesamten Einlagen der Kreditinstitute.

Splrbarer Zinsanstieg

188. Die Einlagen- und Kreditzinsen in der Bundes-
republik /haben 1973 infolge der ungewohnt knappen
Versorgung mit Zentralbankgeld eine bisher nicht
erreichte Hbhe erklommen (Schaubild 31). Dabei
bildete sich eln breites Zinsspektrum heraus.

Am deutlichsten spiegeln die aufergewchnlich
hohen Zinsen far Tagesgeld die Schwierigkeiten der

Kreditinstitute, ihren Zentralbankgeldbedarf zu
decken. Unvollkommenheiten der Feinsteuerung
sowie Fehldispositionen der Banken, die sich der
Politik der Bundesbank nicht sogleich anzupassen
vermochten, trugen zu heftigen Zinsausschlagen bel
Schon im Mirz war der durchschnittliche Tagesgeld-
satz auf iiber 11 % geklettert. Im Juli wurden bei
einem Durchschnittssatz von fast 164/ Hdchstsdtze
von 30% erreicht, jedoch auch Niedrigstwerle von
2% Im August schwankten die Tagesgeldzinsen
zwischen 6% %0 und 40 %,. Im Vorjahr hingegen la-
gen die Monatsdurchschnitie meist zwischen 3%
und 5%,; Ausschlige waren nur gering, Mit der
drastischen Einschrinkung der Refinanzierungsmiég-
lichkeiten der Kreditinstitute wverloren die Geld-
marktzinsen den Kontakt zum Diskontsatz. Der Ab-
stand zwischen Tagesgeldzins (Monatsdurchschnitt)
und Diskontsatz betrug im April dieses Jahres, als
er am gréBten war, fast 10 Prozentpunkte, Dagegen
war er in den vorangegangenen Jahren auch bei
starker Liquidit&tsanspannung nicht einmal halb so
hodh. .

Die Séitze fiir Monats- und Dreimonatsgeld zogen seit
April ebenfalls kraftig an. Der durchschnittliche
Zinssatz fiir Monatsgeld erreichte im September
dieses Jahres seinen Hichststand mit iiber 13 %o
gegeniitber 5% Im gleichen Vorjahresmonat und
einem Jahresh8chstwert von 8!1% im Dezember
1972, Der Dreimonatsgeldsatz stieg bis zur Jahres-
mitte auf einen Monatsdurchschnitt von mehr als
14°%s, ein Jahr zuvor hatte er weniger als 5%
betragen. Als Spitzensédtze, die in die Durchschnitts-
bildung eingingen, wurden allerdings vielfach nur
Taxwerte genannt, denn in Zeiten besonders grofier
Liquiditdtsanspannung und Unsicherheit {iber die
kiinftlge Versorgung mit Zentralbankgeld kamen
kaum Geschéfte zustande.

187. Die Habenzinsen wurden durch. den scharfen
Wettbewerb der Kreditinstitute um Kundengelder
rasch in die Hohe getrieben; dabei breitete sich der
Zinsficher weiter aus. Da der Markt fiir Monats-
umdl Dreimonatsgeld zeitweilig zussmmenbrach, wa-
ren die Banken bereit, insbesondere fiir Terminein-
lagen elne &ubenst atiraktive Verzinsung zu bieten
Verstirkt wurde die Zinssteigerungstendenz bei
Termingeldern durch die Offen-Markt-Politlk der
Bundesbank mit Nichtbanken. Sie konkurrierte so
unmittefbar mit den Kreditinstituten um Kundengel-
der. Die Renditen der nicht in die Geldmarktregu-
lierung einbezogemen unverzinslichen Schatranwel-
sungen des Bundes, die grBtenteils von Nichtban-
ken gekauft wenden, betragen seit dem Sommer je
nach Fristigkeit zwischen 9% untl 10 V4 %, Die Zin-
sen fiir Pestgebder mit vereinbarter Laufzeit von
drei Monaten waren mit fast 11 % im August dieses
Jahres um 6 Prozentpunkte hoher als auf dem Tief-
stand vor einem Jahr; einzelne Institute gewédhrten
sogar Spitzensatze bis zu 12 %.

Die Zinsen fiir Spareinlagen mit gesetzlicher Kiindi-
gungsfrist wunden demgegeniiber nur wenig amgye-
hoben, zuletzt im Juli 1973 auf 5 Yz %! Hierin kommt
zom Ausdruck, daB insbesondere die Sparkassenm,
bei denen langfristige Hypothekarkredite elnen ho-
tren Anteil am Aktivgeschéft haben, sich mit Riick-
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Schaubild 31
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sicht auf ihre Alischuldner offenbar nicht in der
Lage sahen, die Mittel fiir hbhere Sparzinsen aufzu-
bringen. Die Verzinsung von Spareinlagen mit ver-
einbarter Kiimdigungsfrist stieg kaum stérker.

188,
Solizinsen. Die Banken erhdhten vor allem den Zins
tiir Wedhseldiskontkredite betrdchtlich, denn fiir
Wechsel hatten sie nur noch geringe Refinanzie-
rungsmaglichkeiten. Der Durchschnittssatz betrug
im August 121/:%, der Spitzensatz 14%; beide
dberstiegen den Vorjahresstand um 7 Prozentpunkte.
Kontokorrentkredite verteuerten sich auf 13 V4%
(Monatsdurchschnitt Aungust). Der Zinsabstand zwi-
schen diesen beiden Kreditarten war noch nie so
klein; er betrug bei den Durchschnitisdtzen im August

dieses Jahres knapp einen, bel den am hiufigsten .
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Einen neuen Hochststand erreichien auch die .

gemeldeten Sétzen sogar nur elnen halben Prozent-
punkt, Die Zinsen fir Hypothekarkredite, die sich
bervits Im Vorjahr auf einem hohen Niveau befan-
den, stiegen vom August 1972 um 2% Prozent-
punkte auf durchschnittlich 104/s %% Im gleichen Mo-
nat 1973.

189. Am Kapitalmarkt stieg die Umlaufsrendite
festverzinslicher Wertpapiere bis zum Juli dieses
Jahres um 2 Pro gegentiber dem gleichen
Vorjahresmomnat auf dber 10 %/, Seit Avgust zeichne-
ten sich Zinssenkungstendenzen ab, weil ain be-
trichtlicher Tedl der Anbeger den Hohepunkt der
Zinsentwidching gekommen glaubts und vermehrt
Wertpapiere nadchfragte, sei es, um sich hohe Zips-
einkinfte léngerfristig zu sichem, sei es, um Kurs-
gewimne zu erzielen. Die Bundesbank stellte sich
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dem zunéchst entgegen. Durch ein groBeres Angebot
hochverzinslicher Titel und die Ankiindigung von
zwei weiteren Tranchen der Stabilititsanleihe ge-
lang es, das Absinken des Kapitalmarkizinses auf-
zuhalten. Zum Herbst hin waren jedoch grofere
Kurssteigerungen festverzinslicher Wertpapiere zu
verzeichnen, und die Umlaufsrendite verringerte sich
merklich.

Die Hochzinspolitik brachte mit sich, daB die Kurse
umlauferder niedrig verzinslicher Wertpapiere wei-
ter abfielen; 6prozentige Pfandbriefe etwa wurden
zur Jahresmitte mit 67 DM notiert und damit um
11 DM weniger aks ein Jahr zuvor. Der Anteil nied-
rig verzinslicher Titel am Wertpapierumlauf ist
immer nocdh betrachtlich; derjenige zum Beispiel von
Papieren mit einer Nominalverzinsung unter 7%
betragt knapp die Halfte.

Die steigende Rendite der festverzinslichen Wert-
papiere fiihrte, wie dies schon seit mehreren Jahren
Zu beobachten ist, auch 1973 zu einer deutlichen
Verkirzung der Laufzeiten neu begebener Anlei-
hen. Angesichts der hoben Zinsbelastung und der
Unsicherheit {iber die Wirtschaftsentwicklung und
den kiinfligen Kurs der monetiren Politik sind die
Emittenten besonders zuriidkhaltend geworden, lang-
fristige Zinsversprechen zu geben.

IV. Utfentliche Finanzen: Z3gemnde Abkehr
vom expansiven Kurs

190. Im Hinblick auf die konjunkturellen Aussich-
ten fiir das Jahr 1973 muBte es Aufgabe der Finanz-
politik sein, expansive Wirkungen der &ffentlichen
Haushalte zu vermeiden. So versuchte der Finanz-
planungsrat im Herbst 1972, eine Obergrenze fiir
die Auvsgabenexpansion zu setzen, der die Gebiets-
kdorperschaften als allgemeiner Ridschour auch zu-
stimmten. Schon zu Beginn des Jahres 1973 war
diese allendings in den Haushaltsplinen weit iiber-
schritten. Eine noch stirkere Awusgabenexpansion
drohte, da erwartet werden mudte, daB den Ge-
bietskorpenschaften weiterhin reichlich konjunktu-
rell unid inflatorisch bedingte Steuermehreinnahmen
zuflieBen wiirden.

Als sich die Gefahr eiper konjunktunellen Uberhit-
zung immer deutlicher abzeichnete, entschloB sich
die Bundesregierung nach ldngerem Zégern, in
ihrem StabilitAtsprogramm steuerliche Sopderrege-
lungen vorzusehen (Tabelle 19). Erst diese verhin-
derten, daf die Finanzpolitik 1973 insgesamt expan-
siv wirkte, Die Ausgaben der Gebietskdrperschaften
allendings gingen trotz restriktiv angelegter Haus-
haltsfithrung noch iiber die Planungen vom Jahres-
beginn hinaus.

191. Wollte die Finanzpolitik 1973 dem Konjunk-
turaufschwung nicht zusétzlich Auftrieb geben, mufite
der Staat seine Haushalte zumindest konjunkturneu-
tral gestalten; er durfte also micht wie in den letzten
Jahren mehr an Produktionspotential beamspruchen,
als er an privaten Anspriichen durch seine Ein-
nahmeregelungen zuridczudriéngen bereit war. Da
nicht daran gedacht war, in groBerem AusmaB
Steuern: zu erhdhen, kam es darauf an, die Gebiets-
kérperschafien an einer zu starken Ausgabenexpan-

sion zu hindern. Der Finanzplanungsrat, in dem
Pund, Linder und Gemeinden die Planung ihrer
Haushalte koordinieren sollen, empfahl deshalb im
September 1972, die Cesamtausgaben 1973 um nicht
mehr als 10 Y2 vH auszuweiten. Zu dieser Zeit war
fiir 1972 noch mit eipem Ausgabenvoelumen von
250 Mnrd. DM zu rechnen. Fir 1973 waren damit
276 Mrd. DM zur Obergrenze fir die Haushaltspla-
nungen erklart.

Diese Richtschour gewidhrleistete [reilich nicht, daB
1973 von den Haushalten der Gebietskérperschaften
nicht doch . expansive Impulse ausgehen wiirden.
Vom varaussichtlichen Steueraufkommen waren
keine kontraktiven Wirkungen zu erwarten, da
nicht damit zu rechnen war, dafl die Steuereinnah-
men slirker als das Sozialprodukt steigen wiirden.
Var allem aber konnten sich Bund, Linder und Ge-
meinden nicht dariiber einigen, wie der vorgege-
bene Ausgabenspielraum auf die einzelnen Ge-
bietskdrperschaften aufzuteilen sei. Der Bund ge-
stand sich selbst die insgesamt angestrebte Zuwachs-
rate (10 '/r vH) zu und blieb damit bei seinem Haus-
haltesoll fiir 1973, das er schon zuvor auf 120,4 Mrd.
DM festgelegt hatte. Dem hielten die Lénder ent-
gegen, ihre Etats seien durch die vom Bund mitbe-
schlossenen Reformmafnammen am meisten belastet,
und forderten deshalb fir sich eine stirkere Steige-
rung ihres Haushaltsvolumens, an dem sie, wie die
in reichem Umfang geplanten Zuweisungen zeigten,
auch die Gemeinden beteiligen wollten.

182. Einen Zwang, ihre Ausgabenneigung zu
zligeln, spirten die Gebietskorperschaften fmmer
weniger, je mehr sich jhre Finanzlage entspannte;
obwcohl sie gegen Jahresende 1972 fhre Ausgaben
verstarkt ausgeweitet hatten, waren infolge (ber-
raschender Steuermehreinnahmen, insbesondere bei
den Lindern, hohe Kassenreserven entstanden. Dies
dilrfte dazu beigetragen haben, daB nach der Jahres-
wende die ohnehin schon expansiven Ausgaben-
plane der Lander bei den Haushaltsberatungen noch
cinmal kréftig aufgestockt wurden. Der Bund hielt
Zwar weiter 4n dem im Herbst beschlossenen Haus-
haltsvolumen fest, doch schaffte er sich darin Raum
fir zusdizliche Ausgaben. NMachdem im Dezember
der Haushaltsplan fiir das gerade abgelaufene Jahr
verabschiedet war, zog er 1,2 Mrd. DM {iberplan-
miéBiger Zuschiisse an die Bundesbahn noch in den

Haushalt 1972 vor, die sonst den Etat 1973 belastet

hitten. Spielraum fiir weitere 2,5 Mrd. DM hatte

€r bereits zuvor gewonnen, als er sich einen Teil
seiner Zahlungsverpflichtungen gegeniiber der So-

zialversicherung selbst stundete 1),

!} Wir rechnen diesen Betrag, ebenso wie jenen Teil
der Zuschilsse in Héhe von 1 Mrd. DM, die der Bund
1972 der Sozialversicherung in Form von Schaizbriefen
abgegolien hatte, zu den Ausgaben, denen auf der
Einnahmeseite im Bundeshaushalt gleichhohe Kredite
der Sozialversicherung an den Bund gegeniiberzustel-
len sind. Dies entspricht dem, was hei der Zahlung
der Zuschiisse de facto geschehen wire: Der Bund
hétle Ausgaben an die Sozialversicherung getitigt und
dafiir Kredite aufgenommen. Die Ausgaben der Sozial-
versicherung wurden von der Stundung nicht berflhrt,
da diese ohnehin (iber Binnahmedberschiisse verfigte.
Der Sozialversicherung standen lediglich weniger Mit-
tel zur Anlage auf dem Kapitalmarkt zur Verfigung.
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Tabelle 19
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Ubersicht finanzpolitisch widhtiger Ereignisse

Datum

6. September

8. Sepiember

14. September

31. Oktober

20, Dezember

17. Februar
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Die Bundesregierung berkt iiber die Eckwerte fiir den Bundeshaughalt 1973 und fir die
mittelfristige Finanzplanung bis 1976:

— Piir 1973 wird ein Haushaltsvolumen von 120,4 Mrd. DM, entsprechend einer Zunahme
um 10*/s vH gegenitber den voranssichtlichen Ist-Ausgaben von 1972, angestrebt.

— Bis 1976 soll das Haushaltsvolumen im Jahresdurchechnitt um 8/s vH expandieren.

Die Kommission der Europilschen Gemeinschaften empfiehlt als Leaitlinien fiir die Finanz-
politik von Bund und Landern

— eine Zunahme der Ausgaben um % vH bis 10¢/s vH und
- einen Nettofinanzierungesaldo von & Mrd DM.

Der Finanzplanungsrat und der Konjunkturrat tir die dffentliche Hand befassen sich mit
den Grundarinahmen fir die Aufsiellung der Etatentwiirfe 1673 und der mittelfristiqen
Finanzplanung bis 1976:

— Im Jahr 1973 sollen von den Haushalien der Gebietskbrperschafien keine expansiven
Wirkungen ausgehen Eine Zunahme der Staatsausgaben umn 104/ vH wird fir vertret-
har gehalten. Die Nettokreditaufnahme sollie den fiir 1972 zu erwartenden Betrag
von 16 Mrd. DM nicht dberschreiten.

— Bis 1076 sollen die Ausgaben mit 9 vH im Jehresdurchschnitt etwas stérker zunehmen
als das Bruttosozialprodukt (8%/s vH).

Die Wirtschafis- und Finanzminlster der. Buroplischen Gemeinschaft empfehlen, die Aus-
welitung der Staatsansgaben im Jahre 1973 auf den Zuwachs des Bruttoaorialprodukts zo
begrenzen, den AusgabenabfluB im ersten Halbjahr 1973 zu verzgern und inflations-
bedingte Steuermehreinnahmen mr Verminderung des Nettofinanrierungsdefizits zu ver-
wenden. ’

Bundestag und Bundesrat verabschieden den Bundeshaunshalt 1972 mit Ausgaben von
109,0 Mrd. DM, Einnahmen von 1046 Mrd. DM und einer Nettokreditanfnahme wvon
4,0 Mrd. DM.

Die Bundesregierung legt den Jahreswirtschaftabericht vor, in dem sie als finanzpolitische
SofortmaBnahmen ankindigt:

— eine StabilitAtsabgabe von 10 vE der K&rperschafistenersdmld sowle der Einkommen-
steuerschuld ‘bel Steuerpflichtigen mit einem Jahreseinkommen von ‘mehr als
100 000 DM (Ledige) bzw. 200000 DM (Verhelratete) fir die Zelt vom 1, Juli 1973 bis
30. Juni 1974 einzufilhren. Die Einnahmen sollen auf efnem Sonderkonto der Bundes-
bank stillgelegt werden;

— die Mineralslsteuer ab 1. Juli 1973 um 5 Pfennig je Liter 2u erhéhen. AuBerdem soll
die Abfithrung der MineralSlsteuer und der Branntweinabgaben beschleunigt werden;

— die Investitionszulagen von 10 vH auf 7,5 vH zu kilrzen;

— die degressive Abschreibung bel Gebluden, mit Ausnahme des Sifentlich gefsrderten |
Wohnungsbaus, aufzuheben;

— eine Stabliltitsanleihs in Hohe von 4 Mrd DM anfzulegen und deren Betrag auf
einem Sonderkonto der Bundesbank stillzulegen.
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noch Tabelle 19

Datum

1973
17. Februar

29. Mirz

20. Juni

27. Juni

Zugleich verabschiedet die Bundesregierung den Entwurf des Bundeshaushelts 1573 und
legt die miitel{ristige Finanzpianung bis 1976 vor. Der Elatentwurf fir 1973 sieht ein
Ausgabenvolumen von 120,4 Mrd. DM sowie eine Nettokreditaufnahme von 4 Mrd. DM
vor.

Der Finanrplanungsrat spricht sich dafiir aus, dab die &ffentlichen Haushalte 1973 expan-
sive Wirkungen vermeiden und einen angemessenen stabilititspolitisdien Beitrag leisten
sollten, Hierfilsr empfiehlt er, neben einer restriktiven Haushaltsfilhrung durch Rechts-
verordnung sicherzustellen, daB die Nettokreditaufnahme der Gebietskdrperschaften 1973
die Summe des Vorjahres nicht fibersteigt. Steuermehreinnahmen gegenfiber der Steuer-
schitzung vom 27. Februar sollen bel der Bundesbank stillgelegt werden, soweit sie nicht
zur Verringerung der Nettokreditaufnahme oder zur Deckung unabweisbarer Mehraus-
gaben verwendet werden.

Der Konjunkturrat fiir die &ffentliche Hand h&lt es fir erforderlich, daB die Gebiets-
kdrperschaften ihre vorgesehene Neitokreditsufnahme um 4,5 Mrd. vermindern.

Die Bundesregierung heschlieBt ein Stabilititsprogramm. Danach sollen

«— mit sofortiger Wirkung eine Investitionsteuer ven 11 vH auf die Dauer von hbchstens
2 Jahren eingeflhrt werden;

— die Einkommensgrenze des Slnhilitltszusd:lags auf 24 000 DM/48 000 DM herabgesetzt
warden;

— dle degressive Abschreibung fir neue Au.srﬂ.ctu.ngsmmtltlonen bis zum 30. April 1974
ausgesetzrt werden;

— die erhdhte Abschrelbung gem&s § 7b mtﬂ fir neu beantragte Wohnbauten bis zum
30. April 1974 ausgesetzt werden;

— 10 vH der Haushaitsansitze fir die Gemeinschaftsaufgaben von Bund und Lindem in
diesem Jahr eingespart und auf 1974 verschoban werden;

— bel den nicht rechtlich gabundenen Ausgaben des Bundes 5 vH der Ansitze im Wege
des Haushaitsvollzugs eingespart werden. Die Linder werden aufgefordert, ebenso
zu verfahren;

— die Gebletskdrperschaften ihre Nettokreditaufnahme um insgesamt 5.5 Mrd. DM kiir-
zen, und zwar der Bund um 1,7 Mrd. DM, die Linder um 2,8 Mrd. DM und die Ge-
méinden um | Mrd. DM;

— Steuermehreinnahmen, die aicht zur Verringerung der Nettokreditaufnahme verwen-
det werden, stillgelegt werden,

Der Bundestag verabachiedet den Bundeshaushait 1973. Die Ausgabenansitze llegen mit
120,2 Mrd. DM um 9,6 vH iber den Ist-Ausgaben des Vorjahrs. Elne Nettokreditaufnahme
von 1,9 Mrd, DM ist vorgesehen.

Der Finanzplanungsrat betont, daB der Briolg des Stabilititsprogramms nur gewdhrleistet
ist, wenn die Gebletskdrperschaflen die vorgesehene restriktlve Haushaltsflhrung kon-
sequent verwirklichen.

Die vom Bundesfinanzminister vorgeschlagene Zuwadhsrate fiir deu Sffentlichen Gesamt-
haushalt 1974 in Hdhe von 109 vH wird von elnigen Lindern als elne zu undifferen-
zierte Vorgabe erpchtet. Fiir 1974 wird eine weitere Begrenzung fir die Kreditaufnahme
der Gebietskarperschaften und die Blldung von Koujunkturausgleichsriicklagen angek{in-

digt.
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Datum

1973

6. September

12. September

18. September

25, Dktober

5. November

Die Bundesregierung verabschiedet den Entwurf des Bundeshaushaltsplans 1974 und legt
die mittelfristige Finanzplanung bis 1977 vor:

— Fiir 1974 wird ein Haushaltsvolumen von 1344 Mrd. DM, 10,5 vH mehr als das ver-
gleichbare Ausgabensoll des laufenden Jabres, und eine Mettokreditaufpahme wvon
2,3 Mrd. DM angestrebt.

— Bis 1977 soll das Haushaltsvolumen im Jahresdurchschnitt um 8'/s vH expandieren.

Die Bundesregierung beschlieft neue Ekwerte fiir die Reform der Blnkommensteuer, der
Lobnsteuer und der Gewerbesteuer sowie fir den Familienlastenausgleich, die ab 1. Ja-
nuar 1975 wirksam werden soll. Sie sehen steuerliche Entlastungen von Uher 8 Mrd. DM
vor. :

Die Kommission der Burcpliischen Gemeinschalten empfiehlt als Leitlinien fiir die Finanz-
politik 1974 In der Bundesrepubllk, Bund und Linder sollen im ganzen ihre Ausgaben
nicht WArker als um 10,5 vH ausweiten und einen Nettofinanzierungsiiberschuft von min-
destens 2 Mrd. DM erwirtschaften.

Die Bundesreglerung legt den Entwurfl eines Drltlfe.n Steuerreformgeselzes vor. Er um-
fabt die Nenregelung der BElnkommensteuer und der Kérperschaftsteuer sowie der Spar-
férderung.

Der Finanzplanungsrat empfiehlt, zur stabilitdtsgerechten Gestaltung der dHentlichen
Haushalte auch fir 1974 eine ,Schuldendeckel*-Verordnung zu erlassen, Darin seien alg
Hochatbetrag fir die Krediteufnahme des Bundes 43 Mrd. DM, der Linder 4,3 Mrd. DM

und der Gemeinden 5,6 Mrd. DM vorzusehen.

Als im Frithjahr 1973 die konjunkturelle Entwidk-
lung schon nidht mehr ein nur konjunkturneutrales,
sondern ein koniraktives Verhalten gebot, war of-
fenkundig, daB im Jehre 1973 die Gehietskérper-
schaften 284 1/s Mmd. DM (elnschlieBlich der gestun-
deten Zuschilsse an (e Sozialversicherung) auszu-
geben planten — 12 '/ vH mehr als i Vorjahr und
81 Mod. DM mehr, als es den Vorsétzen vom
Herhst 1972 enisprochen hitte. Weitene Mehraus-
gaben durch Haushaltsrisiken zeichreten sich ab.

183. Emeut bemiihte sich der Finanzplanungsrat,
die Avsgabenexpansion zu bremsen, und zwar wie
schon 1972 durch Abstriche von der beabsichtigien
Kreditaufnahme. S0 wunde empfohlen, die veran-
schlagte Netlokreditaufnebme uwm 4,5 Mnd. DM auf
14,5 Mrd, DM zu reduzieren. Auch als spéter in der
~Schukdendeckel*-Verordnung der Kirzngsbetrag
auf 5,5 Mrd. DM festgesetzt wurnde, brauchten die
Ausgabenpline mcht gefindert zu wenden, denn die
Gebietskirperschaften komnten inzwischen mit nicht
eingeplanten inflations- und konjunkturbedingten
Steuermehreinnahmen pachnen. Einzelne Linder er-
hdhten sogar nach diesem BeschiuB noch durch Nach-
trige thre Haushalsansitze. Die Ausgabenpline
uferten mehr und mehr anus.

184. Obwohl sich der Konjunkturaufschwung nach
der Jahreswende weit stiérker als erwartet be-
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sdileunigte, konnte sich die Bundesregierung nur
zigernd dazu entschlieBen, wirksam gegenzusteuern.
Zwar hatte sie in ihrem Jahreswirtschaftsbericht
1973 angekiindigt, von der Jahresmitte an eine auf
12 Monate befristete Stabilitdéisabgabe zu erheben,
die Einkommen ab 100 000 DM/200 000 DM treffen
sollte, und die Mineraldlsteuer zu erh$hen. Dodh
erst im Mai 1973 ergénzte sic diese MaBnahmen
und weitete sie zum Stabilitdtsprogramm auws, von
dem nun beachtliche kontraktive Wirkungen auf die
private Nadhfrage, vor ailem nach Investitions-
gltern, ausgeldst wurden: Ausriistungen sowle Bau-
ten der Unternehmen wurden mit einer Investition-
steuer belastet, Verginstigungen bei den steuer-
lichen Abschreibungen voribergehend ausgesetzt
und die Stabill¥itsabgabe auf Einkommen ab
24 000 DM/48 000 DM ausgedehnt ). ’

Audch Ausgabenkiirzungen wurden nun beschlossen.
Bei den Gemeinscheftsaufgaben von Bund und Liin-
dern sollten die Ausgaben zo gestredct werden, daB
10 vH, das sind 0,7 Mrd. DM, eingespart wirden.
Abstriche bef den Ausgaben des ERP-Sonderverma-
gens kamen binzu; zusammen mit vorgesehemen

) Nach dem Willen der Linder wurde im Gesetzgebungs-
verfahren die Stabilititsabgabe, deren Aufkommen bei
einer Aufldsung der stillgelegten Mittel alleln dem
Bund zugestanden hitie, In elnen Stabllititazuschlag
umgewandelt, 8o daB jetzt auch Linder und Gemsin-
den an den Einnabhmen teflhahen.
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Kiirzungen der rechtlich nicht gebundenen Ausgaben
des Bundes ergab dies weitere Einsparungen von
09 Mrd. DM. Die Lénder &uBerten &hnliche Kii-
zungsabsichten. Weder der Bund noch die Linder
stellten jedoch Kiirzungen in ihre Haushaltspldine
ein; sie verfrauten vielmehr darauf, diese durch
eine restriktive Haushaltsfihrung verwirklichen
zu koénnen. Zunadchst schien dies auch zu gelingen,
da schon vom Jahresanfang an das Ausgabentempo
verzigert worden war. Bis Juni gaben Bund und
Lander insgesamt nur rund 8 vH mehr aus als im
entsprechenden Vorjahreszeitraum, obwohl die
Haushaltspldne fdr 1973 11'/¢ vH!') vorsahen Dies
lag vor allem daran, daB die Finanzminister bis zur
parlamentarischen Verabschiedung der Haushallts-

1) Ohne gestundete Zuschiisse an die Sozialversicherung,
da vierteljdhrliche Informationen nur iber kassen-
wirksame Ausgaben zur Verfilgung stehen.

pline eine restriktive vorldufige Haushaltsfilhrung
durchsetzen konnten. Als die Pline verabschiedet
waren, beschleunigte sich das Ausgabentempo je-
doch zusehends; in den ersten neun Monaten iiber-
trafen die Ausgaben des Bundes und der Lander
ihr Vorjahresniveau bereits um 10%¢ vH und dies,
obwohl inzwischen neue Haushaltssperren verfiigt
worden waren, um die im Stabilitdtsprogramm an-
gekiindigten Ausgabenkiirzungen zu erreichen.

Ungebrochene Ausgabenexpansion
trotz restriktiver Haushaltsfihrung

195. Die Ausgaben des 6ffentlichen Gesamthaus-
halts schatzen wir Fir 1973 auf 285 Mrd. DM, Das
sind 12+ vH mehr als das tatsdchliche Ausgaben-
volumen des Vorjahres (Tabelle 20). Obwohl die
Gebietskérperschaften damit ihre Ausgaben bej

Tabelle 20
Die Ausgaben und Binnahmen der Sifentlichen Hanshalte 1)
1971 % | 1972% | 1973% 1972% | 19739
Art der Ausgaben bzw. Einnahmen Verénderung
Mrd, DM gegeniiber dem
Vorjahr in vH
Eigenfinanzierte Ausgahen {ohne Schuldentilgung) 9% .......... 2268 2533 2850 +11,7  +125
Laufende RedhnuUng .......ccvvviivinninennersnrmnnnernncnncens 168,8 1921 2181 +138 +135
davon:
Personalausgahen .. ....oeeeiiaennernrnane e 734 82,0 944  +I1.B8  +151
Sachaufwand ¥ .........cieiiiiiii i e 8.2 43,0 @1 +124 +ne
Laufende Ubertragungen®) .........ceeecricaeensioaaccarns 49,5 58,4 657 +179 +125
ZinszahluDGem .....vvvieearinenessonaranssoneeesomnncnesnnn 77 87 89 +M1 4138
Kapitalrechlung . ....... .o ittt aarrneaaanses 573 61,1 668 + 56 + 05
davon:
SachinvesHLONeN . .....c...oiicienvernirirranasrornraersos 6 39,35 23 + 49 + 71
Vermagensibertraguigen .. .c.urseearusnroareerneanonesaas 11,2 124 148 +112 +194
Gewidihrung von Darlehen, Beteiligungen ..................00 9,1 9.2 98 + 15 + 65
Eigene Einnahmen (ohne Kreditmarkt- und Rildklagemittel) 4 ....| 2148 2335 2740 + 87 +173
Laufende RECAOUDG -« v.venrnrsnnrnssnenenennaninennanineses 2070 2253 253 + 88 +178
darunter: StEUEINT) . voiiriiierrn it 1759 1912 2280 + 87 +19.2
Kapitalrethnung . ..ovvvvveviiineiiaiiiiaiernannenrnrenreans 7.8 82 84 + 45 + 24
Saldo der durchlaufenden Mittel .........ccvuvrinnainrncanaaaens -03 — 00
Nettofinanzierungssaldo ........veveerrivanrerionaresreaednnras -123 -—-t38% -110

Vorldutige Ergebnisse.
Bigene Schétzung; eigene Steuerschitzung.

[

lehensrickflisse).

Bund, Lastenausgleichsionds, ERP-Scndervermbgen, Uffa, Europlische Gemeinschallen, Linder und Gemeindan‘ (Gv.).

Gesamtausgaben bzw. Gesamteinnahmen nach Abrug der Zahlungen von Gebietskdrperschaften {(Zuwelsungen, Darlehen, Dar-

¥ Einschlieflich gestundeter Zuachiisse an die Sozialversicherung (1972: 1,0 Mrd. DM, 1873: 2,5 Mrd. DM).

%) ElnachlieBlich militirischer Beschaffungen und Anlagen.

T) Unter Berilcksichugung des Konjunkturreschlags zur Elnkommen- und Kérperaschaftsteuer, des Stabilititszuschlags und der In-

vestitionsteuer,

Quelle: Bundesministerium der Flnanzen
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erhohter konjunktureller Anspannung und trotz re-
striktiver Haushaltsfithrung stidrker als im vorigen
Jahr ausweiteten, sahen sie ihre stabilitdtspaoliti-
schen Verpflichtungen als erfiillt an. Thre Kreditauf-
nahme hatten sie ndmlich, wie vereinbart, gekiirzt,
zum Teil sogar um mehr, als das Stabilitédtspro-
gramm es von ihnen verlangte. Die hohen Steuer-
mehreinnahmen erméglichten dies. Die restriktive
Haushaltsfilhrung hatte immerhin den Erfolg, daB
die Gebietskorperschaften nicht noch mehr aus-
gaben, als in den Haushaltsplénen vorgesehen war.
Unvorhergesehene Mehrausgaben wurden durch
Kiirzungen anderer Ausgaben gededct.

196. Solche Kiirzungen gingen vor allem zu Lasten
der Investitionen, Nachdem diese bereits im Vorjahr
nur um 5 vH gestiegen waren, blieb die Zuwachsrate
1973 mit 7 vH wiederum unter der der Gesamtausga-
ben. Dagegen gelang es nicht, die Expansion der
Personalausgaben zu dimpfen. Zum einen diirfte die
starke Ausweitung des Personalbestandes, die im
Durchschnitt der letzten vier Jahre 3'/s vH ausge-
madcht hatte, weiter angehalten baben. Zum anderen
fielen die tariflichen Besoldungsverbesserungen zu
Jahresbeginn hoher aus als 1972. Hinzu kam im
Herbst die Anhebung des Weihnachtsgeldes fiir die
Staatsbediensteten auf ein volles Monatsgehalt. Da-
mit erhohte sich die Zunahme der Personalausgaben
auf 15 vH.

197. DaB die Ausgabenexpansion 1973 nicht noch
stirker ausfiel, ist vor allem der zuridchaltenden
Haushaltsfilhrung des Bundes zuzurechnen. Auch
nach der Verabschiedung des Haushaltsplanes stie-
gen die Ausgaben des Bundes kaum kréftiger als in
den Monaten zuvor. Es ware wohl auch gelungen, das
Hausbaltssoll im ganzen Jahr 1973 zu unterschreiten,
doch verlangte ein weiterer Nachtragsbaushalt der
Europdischen Gemeinschaften dem Bund zusitzlich
1 Mrd, DM ab — denen allerdings kaum in gleicher
Hohe und jedenfalls nicht sofort zusatzliche inlands-
wirksame Nachfrage gegeniiberstehen diirfte — und
zehrte die erzielten Einsparungen wieder auf. Somit
wird der Bund einschlieBlich der Verpflichtungen ge-
geniiber der Sozialversicherung 1973° 123 Mrd. DM,
11 vH mehr als im Vorjahr, ausgeben !).

198, Am stdrksten weiteten die Lander 1973 ihre
Ausgaben aus. Unter EinschluB der inzwischen be-
kannt gewordenen Nadhtrdge sahen die Linderetats
Ausgaben in Héhe von 114!/ Mrd. DM vor, das sind
14Y/2 vH mehr als das Haushalts-1st 1972, In der er-
sten Jahreshilfte hielten sich die Lénder zunfchst
wie der Bund mit ihren Ausgaben zuriide; rascher als
der Bund lodcerten sie danach allerdings ihre restrik-
tive Haushaltsfiihrung. In den ersten neun Monaten
1973 gaben sie 13'/s+ vH mehr aus als ein Jahr zuvor.
Zwar haben die Lénder nach der Verabschiedung
ihrer Haushalispldne ebenfalls Kilrzungen bei den
disponiblen Ausgaben vorgesehen; doch dirften die
dort eingesparten Mittel kaum ausreichen, die Mehr-

1) Ohne die nichtdusgezahlten Zuschilsse an die Sozial-
versicherung steigen die Ausgaben um 10%2 vH ge-
geniiher dem Haushaltssoll des Vorjahres und um
9 vH gegeniiher den h&heren Ist-Ausgaben.
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ausgaben von iiber 1 Mrd. DM abzudedken, die ihnen
fiir ihr Personal infolge der Aufstockung des Weih-
nachtsgeldes auf ein volles Monatsgehalt gegen
Ende des Jahres 1973 entstehen. Nach unserer Schit-
zung erreicht das Ausgabenvolumen der Lénder 1973
einen Betrag von 115 Mrd. DM und ibertrifft das
Haushalts-Ist 1972 damit um 15 vH.

188. Bei den Gemeinden hat sich die Haushaltslage
1973 weiter entspannt. Die giinstige, durch erhohte
Hebesitze noch geforderte Steuerentwidklung, hohe
Zuweisungen von den Lindern und weitere Gebiih-
renerbohungen brachten ihnen 15 vH mehr Mittel als
im Vorjahr in die Kassen. Inwieweit sie die Aus-
gaben den Binnahmen folgen lieBen, léBt sich zur
Zeit noch nicht sicher Gberblicken. Zumindest mit
ihren Investitionen diirften sie sich nicht so stark wie
Bund und Linder zuriickgehaiten haben. Darauf deu-
tet hin, daB sie ihre Tiefbanaunftrége bislang nicht
einschrankten. Zudem werden sie bei dem hohen Ge-
wicht der Personalausgaben durch die Besoldungs-
verbesserungen stark belastet. Wir haben bei unse-
rer Ausgabenschdtzung angesetzt, die Gemeinden
wiirden zwar, wie angeordnet, ihre Kreditaufnahme
um 1 Mrd. DM gegenfiber 1972 einschrinken, im
dbrigen aber ihre Einnahmen voll ausgeben. Damit
wiirden ihre Ausgaben um 13%/¢ vH gegeniiber dem
Vorjahr steigen.

Starke Zunahme der Steuersinnahmen

200. Die Gehietskdrperschaften konnten auch 1973
uber bedeutend mehr Steuerelnnahmen verfiigen, als
sie zu Beginn ihrer Haushaltsplanungen erwartet
hatten. Im Herbst vergangenen Jahres war fiir 1973
noch mit einem Aufkommen in Hohe von 213 Mrd.
DM gerechnet worden. Die lebhafte Konjunktur-
entwidklung sowie die beschleunigte Inflation lieBen
die Steuerzahlungen jedoch weltaus reichlicher in die
bffentlichen Kassen flieBen. Ohne das Aufkommen
aus den konjunkturpolitischen Steuererhohungen,
das die Gebietskérperschaften nicht zur Finanzierung
ihrer Etats verwenden konnten, diirften die Steuer-
einnahmen 1973 226 Mrd. DM betragen, 14!/ vH
mehr als im Vorjahr. Zusammen' mit dem Stabilitats-
zuschlag und der Investitionsteuer kommen voraus-
sichtlich 228 Mrd. DM auf (Tabelle 21).

Die steuerliche Belastung der Privaten, gemessen an
der volkswirtschaftlichen Steuerquote, ist 1973 &mp-
findlich gestiegen. Die Steuerquote hat sich, schlieBt
man die Einnahmen aufgrund der Sonderabgaben
1973 sowie die Riidczahlung des Konjunkturzuschla-
ges in die Betrachtung ein vom 23,1 vH im Vorjahr
auf 24,5 vH erhbht; ohne die Einfliisse dieser Sonder-
steuern fiel der Anstieg von 238 vH auf 24,3 vH
allerdings deutlich geringer aus.

201. Die steuerpolitischen Beschlisse vom Februar
und Mai erbrachten Mehreinnahmen von knapp
3%: Mrd, DM. Davon waren 1,4 Mrd. DM an zuséiz-
lichem Autkommen fiir den Bundeshaushalt be-
stimmt, von demen 0,7 Mrd. DM aus der Erhdhung
der Mineraljlsteuer und weitere 0,7 Mrd. DM aus
kiirzeren Zahlungsfristen resultieren.
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Der Stabilitatszuschlag, von dem alle Kapitalgesell-
schaften sowie rund 1 Million Personen betroffen
sind, entzog diesen 1'/2 Mrd, DM, Die Einnahmen aus
der Investitionsteuer waren 1973 noch gering, Die
Investitionsteuer betrifft bei einjéhriger Giiltigkeit
nach unserer Schatzung ein Volumen an Ausriistun-
gen und Bauten in Héhe von rund 100 Mrd. DM. So
gesehen, mub sie in einem Jahr 10 bis 12 Mrd. DM
erbringen. Tm Jahre 1973 diirfte das Aufkommen
allerdings erst etwa '/* Mrd. DM betragen; denn fir
die meisten Investitionsgiiter, die nach dem Stichtag,
dem 9. Mai, bestellt oder in Auftrag gegeben wur-
den, dirfte infolge der nach wie vor langen Liefer-
fristen die Investitionsteuer 1973 nicht mehr fillig
werden. Freilich werden die konjunkturellen Wir-
kungen, die von der Einfiihrung der Investitionsteuer
schon 1973 ausgingen, erheblich grdfer gewesen
sein, als es das Aufkommen vermuten 1aft (Ziffer
214).

202. DaB das Steueraulkommen 1973 auch chne die
Mehreinnahmen aus den Steuererh$hungen stirker
gestiegen ist als das Bruttosozialprodukt, ist iber-
raschend, Denn die Einnahmen im Vorjahr miissen
infolge der Explosion des Aufkommens an gewinn-
abhangigen Steuern als liberh6ht angesehen werden.
1972 wurden ndmlich Steuern, die 1970 ausgeblieben
waren, nachgezablt. Damals hatten es viele Steuer-
pflichtige — zu Unrecht, wie 1972 die Veranlagun-
gen erwiesen — durchsetzen kinnen, ijhre Voraus-
zahlungen niedrig zu halten. Daher mufiten sie 1972

hohe AbsdchluBzahlungen entrichten und die Finanz-
behérden setzten infolgedessen die laufenden, offen-
sichtlich nicht mehr zeitgemdBen Vorauszahlungen
kréftig herauf, Fiir- 1973 wurde nicht erwartet, daf
sich dies wiederholen wiirde, da einmal die an-
stehende Veranlagung fiir 1971 ein gewinnschwaches
Jahr betraf und da aufierdem die Vorauszahlungen
damals schon stark angehoben worden waren. Dies
war aber offensichtlich nicht in genligendem Umfang
geschehen; die Abschlufzahlungen waren 1973 wie-
derum héher als erwartet. Uberraschend ist auch,
daf die Vorauszahlungen erneut so kréftig nach oben
angepabt werden konnten. Insgesamt nahm das Auf-
kommen aus den gewinnabhéngigen Steuern 1973
nochmals um ein Fiinftel zu, seit 1971 um die Hélfte.
Dies fiihrte dazu, daB die Progressionswirkungen des
Steuersystems insgesamt, nachdem sie 1970 und 1971
ausgeblieben waren, 1972 und 1973 um so stérker
spiirbar wurden.

203. Hauptquelle der reichlichen Steuereinnahmen
war wieder die Lohnsteuer, deren Aufkommen 1973
weiter beschleunigt zunahm. Der Anstieg der Brutto-
lohn- und -gehaltssumme von gut 13 vH lieB die Ein-
nahmen aus der Lohnsteuer um 23 vH anschwellen.
Wesentlich weniger als das Bruttosozialprodukt er-
héhten sich die Einnahmen aus den Umsatzsteuern
(6'/¢ vH). Dies ist zum grofen Teil dadurch bedingt,
daB die bei der Mehrwertsteuerreform eingefiihrte
und seitdem planmdfig abgebaute Steuer auf den
Selbstverbrauch detr” Unternehmen 1973 endgiiltig

Tabelle 21
Das Aufkommen der wichtigsten Einzelsteuern Y)
1971 I 1972 | 1973 1) 1972 1873 %) 1972 1973
Steuerart Ver-
Verdnderung &nde-
Mrd. DM in vH?) Mrd, DM rung
invH?Y
Jahr Januar bis September
Cesamtsteueranf(KOMMENn  ........... 176,10 191,40 228020 + 87 +19.2 .
LOhDStEUeT ......cccvcveriaaainns 428 49,8 61,3 +163 4232 346 421 +21.8
Veranlagte Binkommensteuer ..... 18,3 n1 26,5 + 26,2 + 14,5 163 193 +17.9
Korperschaftsteuer ........... ...t 7.2 85 108 + 1’8,5 +27,1 58 7.8 +35,6
UmsSatzsleNer .......oeocveascenss 3309 34,2 35,99 +108 + 51 25,0 26,2 + 5,1
Einfuhrumsatzsteuer .......c...r-e 12,0 128 14,7 + 67 + 14,6 94 10,7 +14,2
Mineraldlsteuer .....:v.sveeneesas 124 14,2 18,5 +148 +160 99 109 +10.2
Januar bis Juni
Gewerbesteuer?) ,............00.0 12,3 14,8 17,7 +20,8 +192 6.8 82 +19,5
1} KassenmiBige Einnahmen.
%) Blgene Schitzung.
%) VerAnderung gegeniiber dem entspréchemden Vorjahr itraum in vH.

4} Gewerbestouer nach Ertrag und Kapital.

a} EinschlieBlich Konjunkturxaschlag (1971: + 3,7 Mrd. DM, 1972: — 5,7 Mrd. DM, 1873; ~ 0,1 Mrd. DM).

h)
¢} EinschliePlich Investiticustener (0,5 Mrd. DM).

Einachlieflich StabilitAtszuschlag und Investitionsteuer (1,1 Mrd. DM).

CGuelle: Bundesministerium der Finanzen
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wegliel. Dafiir wirkten sich die im vergangenen Jahr
in Kraft getretene Erhdhung der Tabaksteuer und
der Mineraldlsteuer erstmals ein volles Jahr aus; da-
durch kam es zu Steuermehreinnahmen in Hohe von
1¥/¢ Mrd. DM.

Exkurs: Inflation und Steuerprogression

204. Als Beleg einer infolge der Inflation stindig
steigenden Steuerbelastung diemt zumeist dte be-
schleunigte Expansion der Lohnsteuereinnahmen in
den letzten Jahren. Die Einkommen, inflatorisch
iberhtht, so wird geklagt, wiinden immer stirker
besteuert, ohne dab dem eine entsprechend hdhere
Leistungsfihigkelt der Zensiten gegeniiberstlinde
(Ziffer 119). Die Progression der Einkommensbe-
steuerung lasse durch diese ,heimlichen” Steuer-
erhdhungen den Staat am Kaufkraftverfall profitie-
Ten.

205. Richtig ist sicherlich, daB dem Staat bej anhal-
tendem Geldwertschwund aus der progressiven Be-
stenerung der Einkemmen bohe Mehreinnahmen zu-
flieBen, wird hicht der auf dem Nominalwertprinzip
aufbavende Steuvertarif dem Kaufkraftverfall ange-
paBt. Richtig #st aber :auch, daB nicht alle Steuern
bei einer inflatorisch beschleunigten gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung stérker, steigen als das
Bruttosozialprodukt oder gar nur mit dessen Zu-
nahme Schritt halten kéonen. Insgesamt haben sich
die Steuereinnahmen nur weniy mehr als das So-
zialprodukt erh&ht, LaAt man diejenigen Einnahmen
auber Betracht, die aus vorlibergehenden konjunk-
turpolitischen Steuererhthumgen stammen, sowie
den Einmaleffekt der Verkiirzeng von Zahlungsfri-
sten bei einzelnen Steuwern, so ergibt sich fiir die
volkswirtschaftliche Steuerquote zwar ein Anstieg
seit 1970 um 1,7 Prozentpunkte auf 24,2 vH, wéh-
rend diese im Zehnjahreszeitraum davor keine
trendmiflige Veranderung aufgewiesen hatte. Die
Bontwiddung der Steuerquote in den letzten drei
Jahren ist jedoch zum iiberwiegenden Teil dem Ein-
flup von Sonderfaktoren zuzuschreiben. So waren,
wie erwdhnt, 1970 und 1971 in betréchtlichem Um-
fang Gewinnsteuern ausgefallen, die 1972 und 1973
nachgezahlt wupden. Dariiber hinaus hatten die Ge-
meinden 1969, bevor die Finanzreform in Kraft trat,
Aufenstinde an Gewerbestenern, deren Aufkom-
men sie ab 1970 mit dem Bund und dem Lindern zu
teilen haben, noch rasch eingetrieben. Diese Steuer-
einnahmen fehlten 1970 ebenfalls. Ohne die genann-
ten Sondereinfliisse diirfte sich die Steuerquote ge-
genitber 1970 lediglich um gut '/t Prozentpunkt er-
hoht haben (Schaubild 32). Moglich ist allerdings
auch, dab der Anstieg der Steuerquote schon stirker
den Preisauftrieb wjderspiegelt, der sich seit 1970
mehr und mehr beschleunigt hat.

2086. DaB der iiberaus starke Anstieg der Einnah-
men aus der Lohnsteuer, die mitllerweile als die er-
giebigste Einzelsteuer gut ein Viertel des gesamten
Anufkommens erhringt, sich nicht stirker in der ge-
samtwirtschaftlichen Steuerquote niedergeschlagen
hat, ist auf die unterproportional zunehmenden Ver-
brauchsteuern und Vermégensteuern zurlidezufith-
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Schaubild 32

-ZUR PROGRESSION DES STEUERSYSTEMS
Anteil der Stevereinnahmen am Bruttosozia produkt
vH YH
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m7aTee Qualle: Bundeaminisiey um der Finsrzan

ren, deren Aateil am Gesamtaufkommen 1973 noch
20 vH ausmachte. Da bei den meisten Verbrauch-
stouern Mengeneinheiten die Bemessungsgrundlage
bilden, winrd das Aufkommen durch Preissteigerun-
gen nlcht erhdht; vielmehr simkt im inflatorischen
Prozel die Belastung der besteuerten Verbrauchs-
giiter, Dies verhinderten auch micht die wiederhol-
ten Steversatzerhdbungen bel wichtigen Verbrauch-
steuern, dle als Vemsuch angesehen werden kén-
nen, einer derartigen steuerlichen Entlastung ent-
gegenzuwirken. Die abmehmende Bedeutung der
Vermogensteuern ist vornehmlich Folge der gelten-
den Bewertungsvorschriften, nach denen der Wert
der Vermogensgegenstinde m:lt1 zum Teil erheb-
licher Verzégerung, wenn iberhaupt, an die stei-
genden Marktpraise angepaBt wird.

Uber die Umsatzsteuern erhéit der Staat durch die
Inflation Mehreinvahmen etwa im Amsmal des
Preimiveauanstiegs, Die Zunahme des Umsatz-
steteraufkommens verlief daher auch weitgehend
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parallel zur Entwicklung des nominalen Sozialpro-
dukts, sieht man von den Effekten der Einfithrung
der Mehrwertsteuwer in den Jahren 1968 und 1969 ab.
Der Anteil der Gewinnsteuern am Bruttosozialpro-
dukt ist, cbwohl diese zum Teil progressiv ausge-
staltet sind, seit 1966 trendmdBig gesunken. Darin
spiegelt sich zum einen, dal auch der Anteil der
Einkommen aus Unternehmertétigkeit und Vermo-
gen am Volkseinkommen abgenommen hat. Zum
anderen wurden aus dem Einkommensteueraufkom-
men in den letzten Jahren zunehmend Erstattungen
an diejepigen Lohnsteuerpflichtigen geleistet, die,
sei es wegen Uberschreitens der Einkommensgrenze,
sei es zur Inansprudmahme von Steuervergiinsti-
. gungen, nun zur Einkommensteuer veranlagt, zuvor

dhnliche Erstattungen im Rahmen des Jahresaus-
gleichs aus der Lahnsteuer erbalten hatten. AuBer-
dem sind in den vergangenen Jahren zu Lasten der
Gewinngteuern neue Subventionstatbestinde wirk-
sam geworden, so etwa nach dem Investitionszu-
lagengesetz.

207. Der Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Steuer-
quote in den letzten Jahren ist allerdings in keinem
Falle vollstindig der Inflation zuzurechnen. Die
Steuerquote hétte sich auch bei stabilen Preisen er-
héht. Die Einnahmen aus den Steuern vom Ein-
kommen wiren entsprechend dem Anstieg der Real-
einkommen progressiv gestiegen. Dies hitte fiir sich
genommen zwar weniger ausgemacht, als sich unter
den inflationiren Bedingungen ergab., Doch wire
zugleich auch die kompensierende Wirkung einer
inflationsbedingt sinkenden Steuerlast bei den Ver-
brauchsteuern und den Vermdgensteuern wegge-
fallen.

Das konjunkturpolitische Zlel errelcht?

208. Die Finanzpolitik hatte sich fiir 1973 vorge-
nommen, expansive Wirkungen der offentlichen
Haushalte zu vermeiden. Seit dem Frithjahr galt
es sogar, durch eine kontraktive Fiskalpolitik den
monetdren Restriktionskurs zu unterstiitzen. Ob den
Gebietskorperschaften eine Abkehr vom expansiven
Kurs gelungen ist, kann durch einen Vergleich der
tatsachlichen Ausgaben mit dem, was konjunktur-
neutral gewesen wiére, beurteilt werden, Das kon-
junkturneutrale Haushalisvolumen ermitteln wir
anhand mittelfristiger BezugsgréBen, damit nicht
Besonderheiten der jlingsten Vergangenheit, etwa
des Vorjahres, das Ergebnis verfalschen. So wire es
gewiB nicht sachgerecht, wenn man beispielsweise
das extrem expansive Ausgabenvolumen des Jahres
1972 als Basis fiir eine konjunkturneutrale Fort-
schreibung verwendete. Ausgehend von der Staats-
quote des Jahres 1966, dem Basisjahr unserer Rech-
nung, wire unter Beriicksichtigung der seither ein-
getretenen Erhéhung der volkswirtschaftlichen
Steuerquote {ohne die Einnahmen aufgrund der kon-
junkturpolitischen Sonderregelungen) im Jahre 1973
ein Haushaltsvolumen von 280%: Mrd. DM kon-
junkturneutral gewesen (Tabelle 22, Zeile 8 a). Ver-
glichen mit den Ist-Ausgaben des Vorjahres wiiren
das 27 Mrd. DM oder 10¢/s vH mehr gewesen
(Zeile bb), Sieht man in den konjunkturpolitischen

Sonderregelungen die Kompensation fiir entspre-
chend héhere Ausgaben des Staates, so waren mit
den geltenden Einnahmeregelungen insgesamt Aus-
gaben von 282!/ Mrd. DM konjunkturneutral finan-
Ziert.

209. In die Rechnung Is! eine Schilagrofe eingegangen
lir jJene Erhdhung des gesamtwlirischaftlichen Prels-
nivegus, die bel Vermeidung eines grdSeren BeschditM
gungsriickgangs nicht hdite verhindert werden kinnen.
So war das Prelsniveau Ende 1872 schom h8her alfs im
Jahresdurchschniti. Zudem war leilweise hinzunehmen,
daf Koslensigigerungen des vorigen Jahres, die damals
noch nicht prelswirksam geworden waren, sich In diesem
Jehr in den Preisen nlederschlugen. AuBerdem war es
woll unmdéglich, die forigebchritiene Inflationsgewshnung
von heule auf morgen vollstindlg zu beseiligen. Wir
haben aus diesen Grilnden fiir 1973 eine Erhdhung des
gesaemtwiriachalilichen Preisniveaus um 4 vH, gemessen
am Preisindex des Bruttosozialprodukts, als unvermeld-
lich angeselzt.

210. Zuweilen wird eine Zuwachsrate der dffent-
lichen Haushalte, die derjenigen des nominalen
Bruttosozialproduktes entspricht, fiir konjunktur-
neutral gehalten, obwohl damit eine Grbfe wvon
einer anderen abhéingig gemacht wird, die sie zu
einem groBen Teil selbst bestimmt Die Analyse
der Bestimmungsfaktoren fiir eine konjunkturneu-
trale Expansion ger éffentlichen Haushalte, auf die
wir in unseren vorigen Jahresgutachten im einzel-
nen eingegangen sind (zuletzt JG 72 Ziffer 266},
macht ersichtiich, daB eine Ausweitung der Gffent-
lichen Haushalte, die an der Entwicklung des nomi-
nalen Bruttosozialpfodukts orientiert ist, nur zufil-
lig mit dem iibereinstimmen wird, was konjunktur-
neutral ist. Nur wenn das reale Bruttosozialprodukt
und das Produktionspotential mit derselben Rate
wachsen, wenn das gesamtwirtschaftliche Preisni-
veau sich lediglich im konjunkturneutralen AusmaB
erhoht, wenn dariiber hinaus die Steuerquote des
laufenden Jahres der des vorangegangenen Jahres
entspricht und wenn schliellich das vorjéhrige Haus-
haltsvolumen eine konjunkturneutrale Basig bietet,
oder wenn Abweichungen bei diesen Bedingungen
sich gegenseitig ausgleichen, nur dann ist die Zu-
wachsrate des nominalen Bruttosozialprodukis mit
jener des konjunkturneutralen Haushaltsvolumens
identisch. Sind diese Voraussetzungen nicht erfiillt,
so liuft die Finanzpolitik, nimmt sie lediglich die
Zuwadchsrate des nominalen Sozialprodukts als Kri-
terium fiir die Expansion der &ffentlichen Haushalte,
Gefahr, anstatt konjunkturneutral prozyklisch zu
wirken (JG'72 Ziffer 384).

1. Die tatsdchlichen Ausgaben 1973 schitzen wir
auf 285 Mrd. DM. Die Abwelchung vom konjunktur-
neutralen Haushaltsvolumen, die wir als Indikator
fir das AusmaB der expansiven Entwidcklung der
Offentlichen Haushalte ansehen, betrdgt in diesem
Jahre also 4!/2 Mrd. DM, wenn man bei der Ermitt-
lung des konjunkturneutralen Haushaltsvolumens
die konjunkturpolitischen Sonderregelungen auf
der Einnahmeseite auBer Betracht 1d6t, hingegen
21/s Mrd. DM, wenn man sie einbezieht.

; 212 Zu fragen bleibt, ob auch in diesem Jahre
i Besonderheiten der Haushaltsentwicklung Anlafi
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Tabelle 22

Die Haushalte der Gebletskiirperschaften In konjunktureller Sicht )

Mrd. DM
[ 1966 I 1967 | 1968 I 1969 I 1970 | 1971 I 1972 '|19?3']

(1) Produktionspotential In jeweiligen Preisen?) ( 5098 533,7 5602 G607,5 6871 7¥76,7 B632 9560
{2) Produktionspotential bel ,keonjunkturneu-

traler* Erbdhung des Preisniveaus des

Bruttosozialprodukts im jeweiligen Jahr4) ..| 5098 5382 5626 60L6 G640 7457 8386 0378
(3) Staatsausgaben bei gleicher Siaatsquote wie ’

im Basisjahr 1966 ........cicovvaunnennaaans 1458 1539 1609 1721 1899 2133 2398 2882
(4) Bruttospzialprodukt in jeweiligen Preisen ..| 490,72 4955 5400 6052 6356 7586 8288 9301
(5) Steuereinnahmen bel gleicher Steuerquote

* wie im Basisjehr 1986 ..........cceuveeeens 1127 1138 1240 1390 1575 17243 1904 2136
(6) Tatsdchliche Steuereinnahmen®) .......... 1127 1150 1220 1456 1561 1759 1912 2280
{(6a) abziiglich konjunkturpolitischer  Sonder-

stevern .....-- irrrareeaa e aemaieerrranes 1t27 1150 1220 1456 1539 1722 1969 2259
() Mehreinnebmen aunfgrund erhdbter Steuer-

quote ......... e — 41,2 20 +66 -14 +18 +08 +144

(6 < (9)
(7 a) abziiglich konjunkturpolitischer Sonder-

steuern ....... e everisesiseneneanan veens —_ +12 20 +66 -—36 20 +65 +123

6a) 4 {5
8) Konjunkturneutrales Haushaltsvolumen ....| 1458 1551 158,9 l'IB.\Tra 168,5 2149 2406 2828

@+@
(8 2) Konjunkturneutrales Haushaltsvolumen im

engeren Sione ............. feeaarerrarras 1458 1551 1589 1787 1863 2113 2463 2805

@3 +'7a)
(9) Tatsichliche Staatsausgeben®) ............ 1458 1553 1588 1743 1961 2268 2533 2850
(10) Konjunktureller Effekt? ................ . —_ +02 -—-01 —44 + 76 +11.8 +127 + 24

@ <8
(10 8) Konjunktureller Effekt der Haushalie im

engeren Sinhe ........ciiiieiinniiaines — +62 —01 —44 + 08 +155 + 70 + 45

@) % @Ba)
(11) Ex post: Abweichungen der realisierten

Staatsquote von der konjunkturneutralen

entsprechen 8) .......cocvvvrrenrnarranneaes —  +14 407 -61 + 10 + 30 + 56 — 31
(12) Verdnderung des konjunkturellen Effektes

gegeniiber dem jewelligen Vorjahr ........ —_ +02 —03 -—-43 +120 + 43 + 08 —-103

1) Bund, Lasienausgleichsfonds, ERP-Sondervermdgen, Uffa, Europhische Gemainschaften, LAnder und Gemeinden (Gv.).

% Eigene Schitzung.

3) Produktionspotential in Prelsen von 1062, infiationierli mit dem Preisindex des Bruttcaczialprodukis.

4) Produktionspotential in Prelsen von 962, inflationiert mit dem Prelsindex des Bruttosozialprodukty im jeweiligen Vorjahr und
der konjunkiurmeutralen® Erh8lung des Preisniveans lm jewelligen Jahr.

5) Rechnungamdfiige Elnnahmen einschlieflich Kon)unkturzuschlag (1970: + 2,3 Mrd. DM, 187t: + 3,6 Mrd. DM, 1972; — 57 Mrd.
DM, t§73: — 0,1 Mrd. DM); sinschlleflich StabllitAtszuschlag und Investiionstever (1873: + 2,t Mrd. DM).

%) Eigenfinanrierta Ausgaben,

7) Expansiyv: + ; kontraktly: — . .

8 Gleichbedeutend mit: Konjunkturellor Etfekt, errechnet suf der Basls der tatsichlichen Prelsstelgerungen (slehe Anhang VI).

%) [b) ergibt sich als Zusammenfassung der Kompanenten (c} bis {f). Wegen der dberwiegend multiplikativen Verknfipfung der
Komponenten il [b) nicht genau gleich der Summe aus {¢) bis {f) (slehe hiersu Anhang VI}.

¥ Dies enlspricht den Komponenten {f) und {g) in Tabells t8 des JG 71, die aus Verelnfachungsgriinden rusemmengefadt worden
aind.
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noch Tabelle 22

|1966|1961|1968|

1969 ! 1970 | 1971 ‘ 1972 |1973')

vH
Zum Vorjahresverglelch
Steigerungsrate
(a) der tatsdchlichen Staatsausgaben (9) gegen-
iber dem jeweiligen Vorjahr .............. +48 +65 +23 + 98 +125 +157 +11,7 +125
(b} des konjunkturneutralen Haushaltsvolumens
8) gegeniiber den tatsdchlichen Staatsaus-
gaben im jeweiligen Vorjahr (%) .......... - +64 +23 +126 + 81 + 96 + 61 +116
(bb) des konjunkturmeutralen Haushaltsvolumens
im engeren Sinne (Ba) gegeniiber den tat-
sdchlichen Staatsausgaben im jeweiligen
Vorjahl {9) .oovevvrmncenrinrnnsrnrnnanns — +64 +23 +126 + 68 + 27 + 86 4107
Bestimmungsfaktoren von (b} %)
() Wachstumsrate des Produktionspotentials in
Preisen von 1962 ......covvviiniiiinnnienen +44 +35 +33 + 48 + 56 + 49 + 48 + 45
(d} .Konjunkturneutrale Erhéhung des Preis-
niveaus des Bruttosoztalprodukts .......... — 420 +20 +25 +35 4+ 35 + 30 + 40
. (¢) Veriinderung des Ausgabenspielraums durch
Abweichung der Steuerquote (13) von der
des jeweiligen Vorjahres .................. - +08 -21 + 56 — 5! + 16 — 04 + 53
(ee) Verdnderung des Ausgabenspielraums durch
Abweichung der Steuerquote Im engeren
Sinne (13a) von der des jeweiligen Vor-
11T g — 408 -2t +56 —63 + 10 +38 + 19
() Basiskorrektur: Verinderung des Ausgaben-
splelraums durch Abweichung der realisier-
ten Staatsquote (17} von der konjunktumeu-
tralen {14) im jeweiligen Vorjahr ™) ........ - — —09 —04 +34 —05 — 1,3 — 23
{ff) Basiskorrektur: Veréinderung des Ausgaben-
splelraums durch Ahweichung der realisier-
ten Staatsquote (17) von der konjunktur-
neutralen im engeren Siune {14 a} im jewei-
ligen Vorjahr ™) ........ovvviiiininnennsnns — — =09 —04 +34 — 17 — 31 + 01
(13) Volkswirtschaftliche Steverquote .......... 230 232 226 24,1 22,8 232 231 24,5
© o0
“
(13 a) Volkswirtschaitliche Steuerquote im engeren
BIIDE +emren e e eretsrrraerraeaaaaeneaes 230 232 228 241 224 227 238 243
62} 100
#
{14) Konjunkturneutrale Staatsquote ............ 28,6 288 28,2 29,7 28,4 28,8 287 30,1
®) 100
@
(14 a) Konjunktumeutrale Staatsquote lm engeren
SIDDE v vvreernreneancea s sbssasarnranans 286 288 282 297 28,1 283 294 209
®a)
@ " \
(15) Beanspruchte Staatsquote .............-.... 28,6 26,8 282 290 295 30,4 30,2 30,4
9 00
@
(16) Kon)unktureller Effekt, hezogen auf das Pro-
duktionspotential in (2) .....cevvinnreenaans — 400 +00 -—07 +11t +16 +15 <03
(15) >« (14)
(17) Realisierte Staatsquote ..........coveiuiians 28,6 28,1 28,3 28,7 28,5 29,2 29,3 29.8
%)
) 100
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geben, dieses Ergebnis unserer Rechnung, die zu-
néchst schematisch einer Reihe von Regeln folgt, die
sich aus dem Konzept des konjunktumeutralen
Haushalts ergeben, zu modifizieren.

Die Regel ist, daB neue Steuerregelungen oder auch
automatisch steigende Steuersdtze (aufgrund pro-
gressiv gestalteter Tarife} Spielraum fir eine kon-
junkturneutrale Erhéhung der Staatsausgaben ge-
wihren, soweit dadurch die volkswirtschaftliche
Steuerquote steigt. Das Aufkommen aus einer Steuer-
erhéhung wird also als reprasentativ angesehen fiir
das Mal, zu dem der Steuertatbestand Ausgaben-
wiinsche der Steuerpflichtigen zuriidkdrangt. Dies
diirfte im allgemeinen berechtigt sein. Doch sind
1973 bei der Einnahmenentwidclung der dffentlichen
Haushalte vor allem zwei Besonderheiten zu wiirdi-
gen:

— Die volkswirtschaftliche Steuerquote ist 1973 vor
allem im Zusammenhang mit inflationsbedingten
Mehreinnahmen bei den Progressionssteuern ge-
stiegen.

— Die scharfe Besteuerung der Investitionen, die
schon seit Mai 1973 wirksam ist, wird sich in
diesem Jahr erst geringfigig in musétzlichen Ein-
nahmen niederschlagen.

213. Es darf nicht ohne weiteres als konjunktur-
neutral gewertet werden, wenn der Staat bei einer
Beschleunigung des inflatorischen Prozesses dar-
aus resultierende Steuermehreinnahmen zum Anlafi
fiir zusitzliche Ausgaben nimmt, und zwar vermut-
lich auch insoweit nicht, als solche Mehreinnahmen
eine Erhéhung der volkswirtschaftlichen Steuerquote
bewirken. Die zusitzlichen Ausgaben kdnnten den
inflatorischen Proze8 antreiben, chne daB zugleich
die Mehrbelastung der Besteuerten ein entsprechen-
des Gegengewicht bote.

Eine Schilzung der Enizugswirkungen des Steuersystems
aul der Basis der Einnahmeerwatiungen fiir den Pali der
Volibeschdfiigung bel monetdrem Glelchgewlicht wiirde
dem Rechnung tragen. Wir streben seit Jahren elne
solche Schdlzung an; denn sie enlspricht besser dem Kon-
zept des konjunkiurneulralen Haushalls als elne Rech-
nung auf der Grundlage der Jeweillgen vom Auslasiungs-
grad des Produklionspolentials und dem:' infiaiionstempo
mithestimmien volkswirlschaltiichen Steuerguote, die wir
verwenden milssen, solange sich elnige schwerwlegende
Inlormatlons- und Schdtzprobleme nichi beltledigend l5sen
lassen (JG 70 Ziller 341).

4. Wihrend das Steueraufkommen die Entzugs-
wirkungen der allgemeinen Steuern gegenwértig
mébglicherweise eher zu hoch ausweist, unterzeich-
net es wahrscheinlich die dimpfenden Wirkungen
der Investitionsteuer und der Aussetzung der
Steuervorteile. Diese zielen némlich nicht so sehr
darauf ab, den Privaten Kaufkraft zu entziehen,
sondern sie sollen vielmehr die Ausgabenneigung
der Investoren durch eine voriibergehende Ver-
schlechterung der Rentabllitit treffen, so dal eine

Vertagung von Ausgabenvorhaben nahegelegt'

wiirde. Die Investitionsteuer sowie die Aussetzung
der degressiven Abschreibung haben, einer Zins-
erhéhung vergleichbar, die Kapitalkosten von Inve-
stitionen hier spiirbar erhoht; bei einem Investi-
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tionsobjekt mit einer Nutzungsdauer von 10 Jahren
und bei einer Grenzsteuerbelastung der Gewinne
von 50 vH entsprechen sie einer Zinssteigerung um
etwa 3t Prozentpunkte fir die Dauer von zehn
Jahren !}. Diese MaBnahmen stellen somit eine er-
hebliche Verschirfung des restriktiven Kurses der
monetdren Politik dar. Die Investitionen, die auf-
grund dessen 1973 zuriidigestellt oder ganz anf-
gegeben wurden, diirften das fiir dieses Jahr erwar-
tete Investitionsteueraufkommen deutlich iibertref-
fen. Ermitteln lassen sie sich allerdings nicht, da die
Investitionsteuer ja gerade von denjenigen gezahlt
wird, die sich nicht haben abschrecken lassen.

215. Die Gebietskbrperschaften darften 1973 weni-
ger Kredite aufgenommen haben als es ihnen nach
der ,Schuldendedkel”-Verordnung méglich war, die
eine Neuverschuldung in H8he von 13'/* Mrd. DM
zulieB. Im ersten Halbjahr betrug die staatliche
Kreditaufnahme ohne die Mittel aus der Stabilitits-
anleihe des Bundes, die nicht auf dessen Plafond an-
zurechnen sind, lediglich 3 Mrd. DM. Zwar fillt der
griBte Teil der Neuverschuldung erfahrungsgemés
in die letzten Monate des Jahres, docr deutet die
zu erwartende Entwicklung der Einnshmen und Aus-
gaben nicht darauf hin, daB die offentlichen Hande
in der zweiten Jahreshilfte den jhnen verbleiben-
den Kreditspielraum voll ausschépfen werden. Un-
gewib ist allerdings, ob die Gebietskdrperschaften
nicht iiber ihren Finanzbedarf hinaus vorsorglich
Fremdmittel aufnehmen, da sie fiir das kommende
Jahr mit elner ermeuten Kreditbeschréinkung rech-
nen miissen.

Die konjunkturelle Wiirdigung der staatlichen Kre-
ditaufnahme in diesem Jahr hat zu beriicksichtigen,
daB die monetire Restriktionspolitik die Elastizitit
des Kreditangebots weit stirker eingeengt hat als
in den Jahren zuvor. Die Banken konnten ange-
sichts jhrer extrem angespannten Liquiditiitslage
nicht mebr jede zusitzliche Kreditaufnahme des
Staates durch eine entsprechende Ausweitung ihres
Angebots ausgleichen, vielmehr muBten sie dafiir
private Kreditwiinsche vermehrt zuriikweisen. Die
Geld- und Kreditpolitik hat so die Voraussetzungen
geschaffen, dle staatliche Verschuldung als wirk-
sames Instrument einer antizyklischen Finanzpolitik
einzusetzen, Diese nahm nun jhrerseits der mone-
tiren Politik einen Teil der Stabflisierungslast ab,
indem sie {iber den Finanzbedarf der d&ffentlichen
Haushalte hinaus durch die Stabilitdtsanleihe dem
Kapitalmarkt zusfitzliche Mittel in Hohe wvon
2/ Mrd. DM entzog, diese bei der Notenbank
stillegte, insoweit also Offen-Markt-Politik mit lang-
fristigen Titeln betrieb. Welche konjunkturellen
Wirkungen in diesem Jahr von der 6ffentlichen Ver-
schuldung insgesamt ausgegangen sind, 138t sich
gegenwartig nur schwer abschitzen. Unterstellt man
jedoch, daB die Gebietskdrperschaften mit ihrer
Kreditaufnahme den eng bemesseren Spielraum von
131/s Mrd. DM nicht voll ausschdpfen werden, so
wird die odffentliche Verschuldung Insgesamt, also

1} Filr Unternehmen, die zuvor bereits linear abgeschrie-
ben hatten, verringert sich dieser Wert um i bis

1 Prozentpunkt.
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einschlieBlich der Stabilititsanleihe des Bundes, den
Betrag von knapp 14 Mrd. DM, der mittelfristiqg ge-
sehen fir 1973 als konjunkturneutrale Kreditauf-
nahme gelten darf, nicht oder allenfalls geringfiigig
ibertreffen. In dem Mabe, indem die tatsdchliche
Kreditaufnahme dariiber hinausgeht, wdiren wvon
der Schuldenpolitik des Staates — diese fiir sich
genommen — kontraktive Impulse ausgegangen.
Die Nachfragedampfung, die von einer vermehrten
Inanspruchnahme der Kreditmérkte ausgeht, ist
zwar einer Einddimmung von privaten Ausgabe-
wiinschen durch zusdtzliche Steuern nicht chne wei-
teres vergleichbar. Doch die scharfe monetire Re-
striktion hat hier zweifellos eine Anniherung ge-
bracht.

216. Der Finanzierungssaldo des offentlichen Ge-
samthaushalts, die Differenz zwischen Einnahmen
und Ausgaben, diirfte in diesem Jahr etwa 111/ Mrd.
DM betragen, er ist damit um 8'/2 Mrd. DM geringer
ausgefallen als 1972 (Tabelle 23). Der Aussagewert
des Finanzierungssaldos bei der Analyse der kon-
junkturellen Wirkungen der &ffentlichen Haushalte
ist allerdings gering. Verdnderungen des Finanzie-
rungssaldos sind nicht allein Ergebnis konjunktur-
wirksamer MaBnahmen der Finanzpolitik; vielmehr
schlagen sich dort ebenso Verdnderungen der &ifent-
lichen Budgets, vor allem auf der Einnahmenseite,
nieder, die lediglich Reflex konjunktureller Bewe-
gungen und inﬂatorisdr'ler Prozesse sind (JG 72
Ziffern 277 ff.). Nur wenn man den Finanzierungs-

Tabelle 23
Finanzierungssaldo und konjunkturelier Ettekt der Bitentlichen Haushalte
Mrd. DM
| 1966 ‘ 1967 | 1968 ‘ 1969 | 1870 | io9m l 1872 I 1973
I. Konjunkturneutrale Komponenten des Finan-
zierungssaldos
(a) Konjunkturneutrale langerfristige Kredit-
AUMENME Y  oivriieieenriinarerinaans —-72 — 713 —78 —88 —101 —i1,2 —122 —137
(b) Auslastungsbedingte Steuermehreinnahmen
bzw. -mindereinnahmen?®) ............ ... -13 — 56 —12 431 + 37 +06 — 25 + 041
{c) Inflationsbedingte Steuermehreinnahmen #) — =10 —-05 +t4 + 53 + 69 + 54 + 41
(d} Anderungen im Deckungsbeitrag der .Son-
stigen Einnahmen" sowie der konjunktur-
neutralen lingerfristigen Kreditaufnahme 4 + 03 +18 426 + 27 +32 + 20 + 1,1
1. (a) bis (d) Konjunkturneutraler Finanzierungs-
8AldO . e YL -85 —135 —-?8 -19 + 17 —04 — 72 — 86
(= Finanzierungssaldo des konjunk-
turneutralen Haushalts)
IL Tatsichlicher Finanzierungssaldo....| —85 —13,% -—-7%% +25 — 5% —123 —189 -—11,0
L < 1L Konjunktureller Effekt der &ffentli-
chen Haushalte .................... — +02 —01 —44 + 76 +119 +12,7 + 24
(+: expansiv; —: kontraktiv)

1) Methodische Erlfuterungen siehe Anhang V1.

N Errechnet als der Tell der {konjunktumneutralen) Steuereinnahmen, der — bel einer gegeniiber dem B

isjahr 1066 unv q

ten volkswirtschafilichen Steuerquote — elner Abwelchung der Jewelligen Ausiastung dea Produkilonspotentlels vom mittleren
Auslastungsgrad (97's vH) ruzurechnen ist, Nicht enthalten Mehr- oder Minderelnnahmen aufgrund einer anslastungsbedingten

VerAnderung der Stenerquote.

% Ermrechnet als der Tell der {(konjunkturneutralen) Steuerelunahmen, der — bel elner gegeniiber dem Basisjahr 1968 unverfnder-
ten volkswirtschallichen Steuerquota — einem Anstieg des Prelsnivesus zuzurecinen ist, inseweilt dieser liber die konjunktur-
neutrale” Stelgerungsrate hinausgeht (bzw, hinter ibr zurdckbleibt). Nicht enthalten Mehreinnahmen aufgrund elner inflatlons-

bedingten Erh8hung der Steuerquota.

4) Errechnet als Abwelchung der lalschllchen ,Sonstigen Einnehmen® und der konjJunktumeutralen lAngerfrisiigen Kreditauf-
nahme*® (Zelle &) von dem Betrag, der rur Dedtung eines gegenlber dem Basisjahr 1966 unverinderten Anteils der konjunktur-

nentralen Staatsausgaben erforderlich gewesen wara,
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saldo von diesen Einfliissen bereinigt, kann er fir
die konjunkturellen Wirkungen der offentlichen
Haushalte stehen. Richtig vorgenommen, fiihrt diese
Bereinigung zu demselben ,konjunkturellen Effekt”
der Haushalte, den auch unsere Rechnung auf der
Basis mittelfristiger Strukturquoten erbringt (Ta-
belle 22).

Exkurs: Zur Strukiur der Sflentlichen Ausgaben

217. Gegen eine quantitative Zusammenfassung der
konjunkturellen Wirkungen der &ffentlichen Haus-
halte in einer einzigen GriBe, ndmlich der Abwei-
chung der tatséchlichen Staatsausgaben von den
konjunkturneutralen, wird biufig vorgebracht, dies
vernachlissige die Bedeutung von Verdnderungen
in der Struktur der Ausgaben. Solche Strukturver-
schiebungen miissen in der Tat unter Umsténden das
Urteil idber die konjunkturellen Wirkungen der
Finanzpolilik mitbestimmen, denn die expansiven
Impulse sind nicht bei allen Ausgabenarten gleich,

Die Gebietskdrperschaften beanspruchen, indem sie
die Leistungen von Staatsbediensteten kaufen und
Investitionen vornehmen, einen Teil der volkswirt-
schaftlichen Ressourcen, und zwar nach Mafigabe
der dafir aufgewendeten Ausgaben. Anders bei
Uberiragungen an private Haushalte und an Unter-
nehmen. Aus ihnen resultieren unmittelbare An-
spriiche an das Produktionspotential nur mach Maf-
gabe der Ausgaben der Empfinger. Wichtige Trans-
ferzahlungen fithren nur teilweise zu K&ufen von
Giitern und Dienstleistungen, ein Teil wird gespart.
Ubertragungen, beispielsweise Investitionszuschiisse
oder Zinssubventionen, kdnnen aber auch ein Mebr-
faches an Ausgaben unmittelbar bewirken, etwa
wenh sie ein Investitionsprojekt erst rentabel ma-
chen und somit ‘den AnstoB zum Investieren unter
Binsatz von zusitzlichen Ersparnissen oder Fremd-
kapital geben. Die staatlichen Ausgaben zur Forde-
rung der Vermdgensbildung ‘hingegen kénnen sogar
mit einér Verminderung der Anspriiche an die Res-
sourcen verbunden sein, so wenn sie zus#tzliche
Ersparnisse anregen und damit zunfichst ¢inmal die
Kdufe der Privaten dampfen.

218. Auf kurze Sicht kann man darauf verirauen,
dab sich die Verdnderungen in der Ausgabenstruktur
in engen Grenzen halten werden. Bel einem mittet-
oder langfristigen Vergleich des Staatshaushalts mufl
man jedoch damit rechnen, daB sich geringfligige
Verschicbungen {iber die Jahre hinweg zu einer
Gréfenordnung kumulieren, die nicht mehr zu ver-
nachlassigen ist. Dies wiirde bedeuten, daB der kon-
junkturelle Effekt der Finanzpolitik, wie er sich als
Ergebnis unserer Rechnung ergibt, die tatsichlichen
Wirkungen des Haushalts entweder systematisch
liberzeichnet oder unterzeichnet.

218. 'Ob und inwieweit derartige Strukturverande-
rungen auf der Ausgabenseite die Aussagefdhigkeit
des konjunkturellen Effekts bisher beriihrt haben,
146t sich durch einen Vergleich der Ausgabemstiruk-
tur des Jahres 1966, dem Basisjahr unserer Rechnung,
mit der von 1972, dem letzien Jahr, fir das eine ver-
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ldBliche Aufgliederung der Staatsausgaben vorliegt,
deutlich machen. Um die GrdéBenordnung der Struk-
turverschiebungen zu veranschaulichen, haben wir
durch Anwendung der Ausgabenanteile von 1966 auf
das Haushaltsvolumen von 1972 einen Vergleichs-
haushalt errechnet, dem die Ist-Ausgaben des Jahres
1972 gegeniibergestellt werden konnen.

Um die Ausgabenstruktur beider Haushalte besser
vergleichen zu kénnen, empfiehlt es sich jedoch, zu-
vor einige Umrechnungen der von der Finanzstatistik
ausgewiesenen Haushaltszahlen vorzunehmen. So
werden dort einige Staatsieistungen, die in den letz-
ten Jahren zunehmend an Bedeulung gewonnen ha-
ben, nicht als Ausgaben nachgewiesen, da sie aus
technischen Griinden nicht ausgezahlt, sondern mit
der Steuerschuld der Empfdnger verrechnet werden,
Es bandelt sich um die Investitionszulagen, die von
der Einkommen- oder Korperschaftsteuerschuld ab-
gezogen werden, und um die Arbeilnehmersparzula-
gen, um die die zu zahlende Lohnsteuer gekiirzt
wird. Wir bebandeln diese Zulagem bei unserem
Strukturvergleich nicht als Minderung der Steuer-
einnahmen, sondern als Ausgaben. Bine weitere
Modifikation betrifft die Personalausgaben. Die Be-
ziige der Sffentlich Bediensteten des Staates sind als
Ausdruck der Inanspruchnahme von Dienstleistun-
gen anzuschen, Den Beamtenbeziigen ist, um sie mit
den Aufwendungen fir Angestellte und Arbeiter
vergleichbar zu machen, ein Beitrag zu einem fik-
tiven Pensionsfonds zuzuschlagen. Die Versorgungs-
leistungen des Staates dagegen sind keine Dienst-
leistungsentgelte; sie werden daber, saldiert mit dem
angenommenen Zuschlag zn den AktivitAtsbeziigen,
zu den laufenden Ubertragungen gerechnet 1),

Die Gesamtausgaben des Staates untergliedern wir
danach, wie und in welchem Umfang sie mit einer
Inanspruchnahme des Produktionspotentials verbun-
den sind, in vier Gruppen:

1. Ausgaben fiir Kdufe von Gitern und Diensten.
Hierzu gehéren die Bezlige der dffentlich Bedien-
steten, der Sachaufwand und die Investitionsauns-
gaben, Nur diese Ausgaben sind Ausdrudk der In-
anspruchnahme von volkswirtschaftlichen Res-
sourcen durch den Staat selbst.

2. Einkommensfibertragungen und Zinsen, die lau-
fend an Unternehmen, Haushalte, Sozialversiche-
rungen und an das Ausland gezahlt werden. Aus-
genommen sind Kapitaldiensthilfen.

3. Zahlungen in Verbindung mit konkreten Aus-
gabenplinen von Privaten, also Investitionszu-
schilsse, Sffentliche Darlehen und Kapitaldienst-
hilfen.

4. Zahlungen im Rahmen der Sparférderung sowie
sonstige Vermégensiibertragungen.

2X). Die Verschiebungen in der Ausgabenstruktur,
die von 1966 bis 1972 eingetreten sind. halten sich in
iiberraschend engen Grenzen (Tabelle 24). Die Kiufe
filr Giiter und Dienste sind um 22 Mrd. DM
hoher, als es der Ausgabenstruktur von 1966

1) Dies entspricht such dem Vorgehen der volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen.
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Tabelle 24
Zur Ausgabenstruktur des Stfentlichen Gesamthaushalts 1972
Mrd. DM
Ausgaben bei
_ gleicher ‘
Ist-Ausgaben Struktur wie Differenz
1966
Unmittelbare Beanspruchung des Produktionspotentials
Kaufe fiir Gliter und Dienste
AKUVIlASheZHFe 1)  ..evvrniiireeiiiie i, Ts 67 +104e
Sachaufwand ... .. iiiciia i aiiaveaana 43 494/2 — Bl/r
Investitionen ........ccciciiiiieiiracen i iranenirnann 391/s 41 — 1Y
Zusammen ... 160 1572 + 212
Mittelbare Beanspruchung des Produktionspotentials
Laufende Obertragungen und Zinsausgaben
Laufende Ubertragungen an das Inlend?® ............. 551y 60 — 4
Laufende Ubertragungen an das Ausland ............. 6 4tfa + 1e
Zinszahlungen ........vecvvrvvuecrrracsnsrrrnsanrrans 8y Y2 +1
Zusammen ... 70 72 -2
Investitionshilfen
Inveslitionszuschlsse?) ..........vivriirrreannrrennas 8l/s 4 + 4
Kapitaldiensthilfen 4} .........ccvvinieereinrenanrrnnaes 2 2 + a
Darlehen und Betelligungen .......cceovivevrerionnnas 9 16 -7
Zusammen ... 192 221/y -3
Sparférderung und sonstige Vermbgensilberlragungen
Sparprémien und Wohnungsbauprdmien .............. 3 2% +1
Arbeitnehmersparzulage .............. brmeeeaaeenas 21y 0 + 2V/s
Sonstige Vermbgensibertragungen® ................. 12 /s -1
Zusammen ‘ /r 5 B o
GesaAmtauSFAbeN ..ovouiriiiiiiriiieirtiaiasistaiiersaaias | 257 257 0
1} EinschlieBlich unterstellter Beitrdge ru fiktlvem Penstonsfonds.
¥ Laufende Ubertragungen an Unternehmen, private Haushalte, private Organisationen ohne Erwerbscharakier und Sozialversiche-
rung; elnschlieblich Differenz rwisdhen Versorgungslelstungen und unterstellten BeitrBgen zu fiktivem Pensionsfonds; chne Ka-
pltaldiensthilfen.
" EinschlieBlich lnvestitionszulagen.
1) Ohne Zins- und Tilgungsruschfisse an Bundesbahn und Bundespast, die als laufende Ubertragungen gerechnet werden, da sie
keine neue Kreditauinahme induzrieren.
% [Inabesondere Hauptenlschidigung aus dem Lastenausgleichsfonds,

Quelle fir Grundzahlen: Bundesministerium der Pinanzen
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entsprochen hitte. Dabei stehen starken Mehrauf-
wendungen fir das Personal verringerte Ausgaben
fiir den laufenden Bedarf und filr Investitionen
gegeniiber.

2M. Die laufenden Ubertragungen (einschlieBlich
Zinszahlungen) sind demgegeniiber um 2 Mrd. DM
niedriger als diejenigen des Vergleichshaushalts, Zu
fragen ist jedoch, in welchem Ausmai dadurch die
Ausgaben der Empfanger vermindert worden sind.
Die laufenden Ubertragungen an inldndische Sek-
toren, die auch dann, wenn sie an die Sozialversiche-
rung oder an Unternehmen gezahlt werden, letztlich
eine Subventionierung der Einkommen von privaten
Haushalten bedeuten, diirften vor allem Haushalten
mit hoher Ausgabenneigung zuzurechnen sein. Dem
relativen Riickgang um 4'/¢ Mrd. DM diirfte infolge-
dessen zumeist aych eine 3hnlich groBe Verminde-
rung der privaten Ausgaben gegeniibergestanden
haben. Zinszahlungen werden dagegen wohl {iber-
wiegend gespart und Ubertragungen an das Ausland
nur mit Verzdgerung im Inland nachfragewirksam
werden. Die relative Zunahme der beiden Positio-
nen um 1 bzw. 1Y: Mrd. DM diirfte sich daher in ver-
gleichsweise geringen zuséatzlichen Kdufen niederge-
schlagen haben. Insgesamt ergibt sich somit aus den
strukturellen Verdnderungen bei den laufenden
Ubertragungen eine Verringerung der privaten Aus-
gaben, die die Mehrausgaben des Staates fiir Giiter
und Dienstleistungen zumindest aufwiegt.

222, Die Strukiurverschiebungen bei den {brigen
Ausgaben gleichen sich zwar dem Betrag nach aus,
doch labt sich nicht zuverldssig angeben, ob dies auch
fiir die Wirkungen auf die Ausgaben der Empfinger
gilt.

So wird von den staatlichen Investitionshilfen (In-
vestitionszuschiisse, Kapitaldiensthilfen und zinsbe-
giinstigte Darlehen) ein Investitionsvolumen gefdr-
dert, dessen Umfang nicht genau bekannt, aber
sicherlich um ein Mehrfaches grdBer ist als der Be-
trag der Forderungsmittel !). Es steht jedoch dahin,
wie viele dieser Investitionen auch ohne die staat-
liche Unterstitzung ausgefiihrt worden wiren. Unter
anderem diirfte das davon abhéngen, wie stark die
Staatshilfen die Kapitalkosten der Investitionsob-
jekte senken. Die héchste Zinsbegqiinstigung geht
wobl von den Investitionszuschiissen aus, die 1972
um 4 Mrd. DM bdher waren, als der Vergleichs-
hausbalt sie ausweist. Es ist daher nicht auszu-
schileBen, daB die expansiven Impulse dieser Aus-
gaben die kontraktiven Impulse, die sich aus dem
starken Zurlickbleiben der &ffentlichen Darleben er-
geben, ausgeglichen oder Gbertroffen haben.

Schwierig ist es auch, die Lelstungen des Staates filr
die Sparforderung, die in den letzten Jahren stark
zugenommen haben, in ihren Wirkungen auf die
Ausgaben der Privaten zu beurteilen. Diese diirften,

1} Von den Kapitaldiensthilfen, die der Staat 1966 und
1972 ausgezahlt hat, sind jedoch nur diejenigen dls
investitionsfordernd einzubezichen, die in diesen Jah-
ren nen bewilligt wurden, wihrend der dbrige Teil
die Investitionen vergangener Jahre betrifft. Derartige
Aufgliederungen liegen nicht vor.

wenigstens soweit es die Wohnungsbaupramie und
die Arbeitnehmersparzulage angebt, zum Teil auch
nachfragewirksam geworden sein. Dem steht gegen-
iber, dal wegen der Sparférderung vermutlich auch
mehr gespart wird. Eine automatische Erhdhung der
Ersparnis ergibt sich aus kollektiv vereinbarten ver-
migenswirksamen Leistungen an die Arbeitnehmer.

223. Es ist vor aliem der Mangel an Informationen
iber die Wirkung der Ausgaben fiir die Investitlons-
forderung und die Sparidrderung, die exakte Aus-
sagen iiber die konjunkturelle Bedeutung von Struk-
turverdnderungen bei den Staatsausgaben nicht zu-
lassen. Aufs ganze gesehen baben sich aus der Ge-
geniiberstellung der beiden Verglelchshaushalte al-
lerdings keine Anhaltspunkte dafiir ergeben, dag
die von uns ausgewiesenen konjunkturellen Impulse
durch Anderungen in der Struktur der Ausgaben seit
1966 systematisch verzerrt worden sind.

224, Zu berlicksichtigen ist jedoch, daB die Gebiets-
kirperschaften in dem Vergleichszeitraum zuneh-
mend dazu iibergegangen sind, bestimmte Aufgaben
durch besondere Institutionen wahrmehmen zu lassen
und die Einnahmen und Ausgaben dieser Institutio-
nen als Sonderrechnungen aus dem Haushalt aus-
zugliedern (,Schattenhaushalte*). So haben elnige
Linder die Wohnungsbauférderung an Wohnungs-
bauférderungsanstalten iibertragen. Diese verwen-
den vielfach ihre Einnahmen (Zinsen und Riddefliisse
aus Wohnungsbaudarlehen, Zuschiisse aus den Haus-
halten) zur Gewdhrung von Kapitaldiensthilfen, die
wesentlich héhere expansive Effekte haben als die
friiher {iblichen Darlehen. Der Umfang solcher
.Schattenhaushalte* ist uns nicht genau bekannt,
doch wird deren Bedeutung in den meisten Fillen
wohl iberschitzt, Zum Zweck einer umfassenden
konjunkturellen Beurteilung wire es allerdings zu
begriifen, wenn die Linder dem Beispiel des Bundes
folgten, der ab 1974 seine Seltenfinanzierungen, die
Uffa und die Krankenhausfinanzierung, in sein
Hausbaltsvolumen einbezieht, und die ihren eben-
falls in die Etats einstellten.

V. Der Gesamtindikator zur Konjunkturdiagnose:
Ungewdhnlich rasch wieder abwiirte gerichtst

225. Im Herbst 1972 war der Gesamtindikator zur
Konjunkturdiagnose sprunghalt angestiegen. Be-
reits im November lag er oberhalb des oberen
Saiwellenwertes (Schaubild 33). Damit zeigte auch
der Gesamtindikator, daB sich gegen Jahresende
1972 der konjunkturelle Aufschwung durchgesetzt
hatte. In den folgenden Monaten stieg der Indilator
rasch weiter an. Fr emreichte jedoch bereits im Marz
1973 einen Hohepunkt, seither ist der Verlauf ab-
wilrts gerichtet.

Bemerkemswert ist, daf der Gesamtindikator nur
8 Mopate im cberen Gefihrdungsbereich verweilte.
In fritheren Konjunkturzyklen hatte er sich jeweils
1 Y» bis 2 Jahre lang Gber dem oberen Schwellen-
wert befunden. In dem raschen Umschwung kommt
zum Ausdrudk, daB die konjunkturelle Entwicklung
schon seit dem Frihsommer 1973 wieder in rahige-
ren Bahwen verléuft.
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ZWEITES KAPITEL

Die voraussehbare Entwicklung

228. Unsere Prognose fiir das Jahr 1974 beschreibt
diejenige Entwicklung, die wir beim gegenwiértigen
Stand unseres Wissens fiir die wahrscheinlichste
halten. Sie geht als Status-quo-Prognose davon aus,
daB die Wirlschaftspolitik den eingeschlagenen Sta-
bilisierungskurs unveréndert beibehdlt; im Gbrigen
griindet sie sich auf die verfiigharen statistischen In-
formationen, auf unsete Erfahrungen mit dem Ab-
lauf fritherer Konjunkturzyklen, teilweise aber auch
nur auf Annahmen und Hypothesen, von denen un-
gewiB ist, oh sie durch das Verhalten der Wirl-
schaftssubjekte bestatigt werden.

Eine Status-quo-Prognose zwingt dazu, auch solche
Tendenzen aufzuzeigen, die wir an sich als Fehl-
entwicklung beklagen. Die einzelnen Quantititen
sind daher nicht als Zielgréfien coder gar als Empfeh-
lungen aufzufassen; das gilt insbesondere fiir die
angenommene Entwidlung bei Preisen und Léhnen.

227. Waren im vergangenen Jahr die Bedingungen
fiir die Prognose relativ giinstig, weil die Grundrich-
tung der wirtscraftlichen Entwicklung in den statisti-
schen Daten vorgezeichnet war, so fiithlen wir uns
diesmal unsicherer, Zwar ist davon auszugehen, daf
der Konjunkturaufschwung seinen Héhepunkt iber-
schritten hat und der konjunkturelle Abschwung
sich 1974 fortsetzen wind, doch besteht UngewibBheit
iber dessen Intensitit.

228. Hinsichtlich der Wirtschaftspolitik sind wir

von folgenden Annahmen ausgegangen:

— Die Geldpolitik bleibt weiterhin restriktiv. Ten-
denzen zur Zinssenkung, die sich aus der verén-
derten Ausgabenneigung der Privaten ergeben
konnten, wiirden zugelassen, unerwiinschte De-
visenzufliisse, sowedit es dazu kommen sollte,
hingegen neutralisiert.

— Die Finanzpolitik beschlieBt keine konjunkturan-
regenden Ausgabenprogramme. Die Investition-
steuer wird beibehalten, der Stabilitdtszuschlag
und die Suspendierung der degressiven Abschrei-
bung (einschl. § 7 b EStG) laufen wie vorgesehen
aus.

— Die Wedhselkursrelationen zwischen der D-Mark
und den Withrungen der wichtigsten Partnerlén-
der bleiben im wesentlichen unverandert.

229, Gleich bedeutsam fiir die Kennzeichnung der
folgenden Prognose ist die angenommene Lohnent-
widklung. In dieser Schitzung haben wir nicht unter-
stellt, daB die Tarifparteien eine konsequente Fort-
fiihrung des Stabilisierungskurses bei den Lohnab-
schliissen in Rechnung stellen. Vielmehr haben wir
unsere Annahme aus den jiingsten Tendenzen der
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Tarifpolitik hergeleitet. Diese Annahme muB jedoch
nicht zutreffen. In den Alternativrechnungen im An-
schluB an die stabilititspolitischen Erwigungen im
dritten Kapite! haben wir abweichende Annahmen
hinsichtlich des Verhaltens der Tarifparteien getrof-
fen.

230. In der Prognose sind wir davon ausgegangen,
daf Schwierigkeiten mit der Olversorgqung so recht-
zeitig behoben sein werden, daf die wirtschaftliche
Entwidklung nicht nachhaltig beeintrichtigt wird.
Andernfalls miBften unsere Schitzungen dberpriift
und gegebenenfalls korrigiert werden.

231. Die wirtschaftlichen und politischen Unsicher-
heiten wiirden es nahelegen, eine Prognose nicht
fiir das ganze Jahr 1974 vorzulegen, Wenn wir den-
noch eine solche Schitzung wagen, so vor allem, um
die Chancen und Risiken far die Wirtschaftspolitik
besser abwiigen zu konnen.

Auch diesmal kleiden wir unsere Prognose nur des-
halb in Zahlen, weil sie nur so dem Konsistenztest
der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen unter-
worlen werden kann. Dies erfordert auch bei jenen
Croflen quantitative Annahmen, bei denen wir das
Schitzrisiko fiir besonders grofl haiten; wo dies der
Fall ist, haben wir es im Text vermerkt.

I. Die Weltkonjunktur Im Jahre 1974

232. Der weltweite Konjunkturaufschwung hat im
Verlauf des Jahres 1973 seinen Hihepunkt erreicht;
1974 wird die wirtschaftliche Entwicklung im Zeichen
einer abgeschwichten Expansion bei rickliufiger
Kapazititsauslastung stehen. Dies wird nur fiir we-
nige Liénder nicht gelten, vor allem nicht fiir Italien
und Fraokreich. Fast alle anderen Industrielander
verfolgten 1973 'wegen des kréftigen Preisauftriebs
eine Politik der Nachfragedimpfung, die zur Ein-
leitung des Abschwungs maBgeblich beigetragen hat,
indem sie eine Verlangsamung der Produktionsaus-
weitung verstirkte, die sich aus Angebotsgriinden
ergab. Im allgemeinen sind die Mafnahmen jedoch
so doslert, daf der Abschwung gemiBigt verlaufen
wird und keine erheblichen EinbuBen an Beschifti-
gung zu erwarten sind. Das reale Bruttosozialpro-
dukt der westlichen Industrieldnder dirfte um relch-
lich 4 vH nach 6t/: vH im Jahre 1973 zunchmen (Ta-
belle 25). Dabef ist unterstellt worden, daf die Pro-
duktion nicht durch eine unzureichende Ulversor-
gung beeintrichtigt wird. Kehrseite des zdgernden
Vorgehens der Wirtschaftspolitik ist allerdings, daf
insgesamt der Preisauftrieb wohl nicht nennenswert
nachlassen wird,



Die Weltkonfunkiur Im Jahre 1974

Tabelle 25
Zur Internationalen Konjunkturentwicklung
Anteil am
Brutto- .
Export Brutto- Preisind
zial- TULLO: relsindex
psr(;dzkt B d‘:ll' sozialprodukt des Brutto- ‘g?;ﬂl;i;ﬂl%r
der Unaes- {real) sozialprodukts %)
Land OE repu- .
Su- | bliky
Lander )
1971 1973 | 1974 | 1973 | 19w | 1973 | 19M4
vH Yerlinderung gegeniiber dem Vorfahr in vH
Bundesrepublik
Deutschland .......... 83 + 6 + 2Y/x + 6 + T +11Ys + 6%
Frankreich ............ 7.7 12,5 + 6 + 5 + 7 + P +13t% +12
Italien ..........000n-- 43 B4 + 5 + 64 +11 + 9 + 13 +15'2
Niedetlande ............ 14 10,7 + 44 + Ph + 8 + 7 +13Y/s +10
Belgien ................ 12 85 + 6 + 5 + 7 + 7 + 124 +11
GrofBbritannien . ........ 6.3 4,0 + 8h + 4 + 8 + 8l +15 + 8y
Irland ......cvvvvnvennas 0.2 03 + 6 + 5 +114fs +10 +19/ +14t/»
Diénemark .............. 07 2,1 + difs + 4 +10 + 9 + 193 + 7h
EWG der Neun¥ ...... 301 46,5 + 6 + 4 + 8 + T
Verelnigte Staaten ...... 46,2 97 + 6 + A + 5 + 6 + 9 + 35
Japan , ...l 9,0 1,3 +12 + 8 +10th + 9 +21 + 9
Schweden . ............ 1,4 34 + 4 + § + 7 + 8 + 8 +12
Schweiz ., ..........0... 1,0 59 + 4h + 3 + 8 + 6 + 6 + 6
Osterreich ., ............ 0,7 47 + 6 + 4/s + 9 + 8 +131/s +11
Insgesamt?) ............ 90,4 715 +6h +4 + 7 + 7 .

1) Antell am realen Bruttosozislprodukt in Preisen und Wedisalkursen von 1963; Quelle: OBCD.

%} Anteil an der nominalen Werenaasfuhr,
% Eigene Schitzung.

1) Zusammengewogen mit den Anteilen am realen Bruttosozialprodukt 1971 der OBCD-Linder.

Das Problem extremer Zahlungsbilanzungleichge-
wichte hat teilweise schon 1973 an Schiirfe verloren.
Im Jahre 1974 werden sich die Tendenzen zum
Gleichgewicht in den Vereinigten Staaten und Japan
fortsetzen. Der Auftrieb der Weltmarktpreise fir
Rohstoffe dirfte, abgesehen von den Preisen fir
Erds), aufhdren und mglicherweise von einem leich-
ten Riidegang abgelist werden. Dafiir spricht vor
allem die Neigung zum Abbau der Vorriite, die im
allgemeinen im Konjunkturabschwung zu beobach-
ten ist.

Mit dem Wandel des Konjunkturklimas in den Indu-
strielandern wird sich die bisher auflerordentlich
kriftige Expansion des Welthandels verlangsamen.

Dies wird nur teilweise durch die nunmehr wohl
nodh verstirkt steigende Einfuhr der Entwicklungs-
lénder, die wegen der Rohstoffhausse ihre Devisen-
einnahmen kraftig steigern konnten, ausgeglichen
werden. Das Welthandelsvolumen diirfte 1974 um
fast ein Zehntel (1973: 13 vH) zunehmen.

233. In der Europdéischen Wirtschaftsgemeinschaft
war die konjunkturelle Entwidklung 1973 zunichst
im Gleichsdiritt verlaufen; erst im zweiten Halbjahr
begann sle sich zu differenzieren. Die Unterschiede
werden sich 1974 vergrdfern. Auf der einen Seite
wird es |n der Bundesrepublik zu einem merklichen
Abschwung kommen, auf der anderen Seite zu einem
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kriftigen Aufschwung in Italien. AuBer in diesem
Lande wird das Sorzialprodukt in allen gré8eren
Lindern weniger zunehmen als 1973. Insgesamt wird
die Zuwadhsrate des realen Bruttosozialprodukts in
der EWG etwas mehr als 4 vH nadh fast 6 vH im
Jahre 1973 betragen.

Erhebliche Beschiftigungseinbufen wird es im all-
gemeinen nicht geben; mit dem Wachstumstempo
wird sich durchweg auch der Produktivititsanstieg
vermindern. Der Preisanstieg wird insgesamt kaum
nachlassen, in einzelnen Landern sogar starker wer-
den, und das, obwohl alle Mitgliedslinder mit Aus-
nahme der Bundesrepublik direkt in die Einkom-
mens- und Preisbildung eingreifen. In der Meh-
zahl der Linder sind Anstiegsraten der Verbrau-
cherpreise zwischen 8 vH und 9 vH zu erwarten.

234. Fiir die einzelnen Linder ergibt sich folgende
Entwidklung.

— Frapkreich wird seinen Expansionskurs beibe-
halten. Da die Kapazititsgrenzen vielfach erreicht
sind, kann die Produktion nicht mehr so schnell
ausgedehnt werden wie bisher. Die Verteuerung
des Kredits, die wohl vor allem auflenwirtschaft-
lich motiviert war, wird zwar zu einer gewissen
Abschwichung der Wohnungsbaunachfrage fiih-
ren, die sehr starke Investitionsneigung der
Wirtschaft angesichts der giinstigen Gewinnsitua-
tion aber nicht beeintrachtigen. Trotz verscharf-
ter Preiskontrollen ist mit einer leichten Be-
schleunigung des Preisanstiegs zu rechnen, da
der Kostendrudk zunehmen wird.

Italien befindet sich in einem kriftigen Auf-
schwung, der auch 1974 anbalten wird. In den
Unternehmen besteht ein erheblicher MNachhol-
bedarf an Investitionen; die Ausfuhrchancen ha-
ben sich wegen der Abwertung der Lira stark
verbessert. Voraussetzung Fir ein krdftiges
Wirtschaftswachstum diirfte allerdings eine Lok-
kerung der monetéren Restriktionen sein, die zur
Einddimmung der Kapitalflucht und der spekula-
tiven Lagerbildung eingefithrt worden waren.
Da der Expansion angesichts der nach wie vor
hohen Arbeitslosigkeit Vorrang vor Stabilitdts-
bemiihungen eingerdumt wird, ist eine entspre-
chende Anderung der Kreditpolitik zu erwarten.
Der Preisanstieg dirfte 1974 dennoch eher ge-
ringer sein als im Vorjahr. 1973 hatten sich ins-
besondere die auBergewdhnlich kréftigen Lohn-
erhdbungen preissteigernd ausgewirkt.

In GroBbritannien wird das Sozialprodukt nicht
mehr so stark zunehmen wie 1973. Das ist vor
allem auf Angebotsengpésse, weniger dagegen
auf Restriktionsmafnahmen zuriidczufiihren. Die
Investitionstitigkeit wird immer noch sehr rege
sein: es hesteht ein erheblicher Nachholbedarf
an zusitzlichen Kapazititen; die Gewinne erlau-
ben eine bohe Selbstfinanzierung. Auch die Aus-
fuhr wird kréftig zunehmen, da die Auswirkun-
gen der Pfundabwertung an Gewicht gewinnen.
Der private Verhrauch und die Wohnungsbau-
nadchfrage werden dagegen nur langsam expan-
dieren. Der Kostendruck wird sich wahrschein-
lich verstérken, da der verlangsamten Produk-

tivitdtszunahme vermutlich kein Ridkgang des
Lohnanstiegs gegeniibersteht. Etwas zunehmen
wird auch der Preisauftrieb. In der Stufe ITI der
Einkommenspolitik, deren Regeln bis in den
Herbst 1974 hinein gelten diirften, hat die Regie-
rung zwar wie bisher vielfiltige Moglichkeiten
der Lohn- und Preiskontrolle. Mit ihrer Hilfe
kann sie aber wohl nur eine weitere Erhéhung
der Inflationsrate verhindern.

Audh in den Beneluxlindern ist mit einer kon-
junkturellen Abschwachung zu rechnen. In den
Niederlanden wird dies mit einem stirkeren
Riidcgang der Kapazitétsauslastung verbunden
sein. Die restriktive Kreditpolitik wirkt sich
vor allem auf den Wohnungsbau diémpfend aus.

Die Zunahme der Ausfuhr wird ebenfalls merk-

lich nachlassen. Auf finanzpolitische Restriktio-
nen dirfte mit Ridesicht auf die vergleichsweise
hohe Arbeitslosigkeit weitgehend verzichtet
werden. Durch verschérfte Preiskontrollen hofft
man, den Preisanstieg etwas niedriger halten zu
kénnen als 1973. In Belgien wird die zu erwar-
tende Verlangsamung des Wachstums nur zu
einem geringen Rildkegang der Kapazitatsausla-
stung fiihren. Der Preisanstieg wird sich etwa im
bisherigen AusmaB lortsetzen.

In Dénemark wird die verschdrfte monetire Re-
striktion 2u einem erheblichen Rildkgang des
Wohnungsbaus flihren. Hinzu kommt eine ver-
haltenere Ausgabenpolitik des Staates und ein
Umschwung in der Lagerbildung, nachdem die
Bestdrde 1973 betrachtlich aufgestodkt worden
waren. Da der private Verbrauch und die Aus-
fuhr aber unvermindert zunehmen werden, wird
der Abschwung maBig ausfallen. Die Preise wer-
den 1974 voraussicitlich noch etwas stiirker stei-
gen als im Vorjahr.

235. Schweden, die Schweiz und Usterreich, die
wichtigsten Lander der EFTA, werden eine recht un-
terschiedliche Entwidklung aufweisen. Die schwe-
dische Wirtschaftspolitik versucht, die Beschéfti-
gungslage zu verbessern, ohne den Inflationsdrudk
zu verstirken. Daher diirfte die Kreditpolitik ge-
lodkert bleiben, um die Investitionstitigkeit zu ftr-
dern, widbrend die Finanzpolitik restriktiv sein wird.
Vom Erfolg der Investitionsforderung wird maBgeb-,
lich ahhéngen, ob sich die Produktion, wie ange-
strebt, ausweiten wird. Eine leichte Erhéhung der
Preissteigerungsraten wird kaum zu vermeiden sein.
In der Schweiz dagegen’ist die Kreditpolitik scharf
restriktiv, Das wird sich vor allem auf die Bauinve-
stitionen auswirken. Der Preisanstieg dirfte sich
etwas abschwichen. Auch Usterreich verfolgt eine
restriktive Politik, um die Teuerung nicht noch stir-
ker werden zu lassen. Das Expansionstempo wird
sich aber nur wenig verlangsamen, da die Investitio-
nen weiterhin krdftig zunehmen werden.

238. In den Vereinigten Staaten wird sich der Kon-
junkturabschwung fortsetzen, aber wohl nicht in
eine Rezession einmfinden. Die Nachfrage des Staa-
tes nach Giitern und Diensten wird verlangsamt stei-
gen, die des Bundes sogar sinken. Kreditrestriktio-
nen und hohe Zinsen werden einen Ridkgang des
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Wohnungsbhaus zur Folge haben; zudem wird die
allgemeine Unsicherheit iiber die weitere wirtschaft-
liche Entwicklung die Konsumenten zur Zurickhal-
tung veranlassen. Dagegen wird der Export kriftig
steigen. Auch die privaten Investitionen werden
noch zunehmen, zumal Kapazitdtsengpisse beseitigt
werden missen.

Die Arbeitslosigkeit wird wieder gréBer werden.
Die Loéhne dirften nach der bisherigen, angesichts
der hohen Inflationsraten erstaunlichen Zuriidkchal-
tung der Gewerkschaften im nichsten Jahr stirker
steigen. Das bedeutet bei nachlassendem Produktivi-
tatszuwachs eine kraftige Beschleunigung des
Lohnkostenanstiegs. Obwohl die Lohn- und Preis-
kontrollen vermutlich audh iiber den April 1974 hin-
aus fortgesetzt werden, ist mit einer Zunahme des
Preisauftriebs zu rechnen. Diese dirfte durch den
zu erwartenden Riidkgang der Nahrungsmittelpreise
nur wenig gemildert werden.

Die Zahlungsbilanz wird sich weiter verbessern. Die
Bilanz der laufenden Posten kénnte sogar trotz
Fortfall einiger begiinstigender Sonderfaktoren, vor
allem wegen der stiirmischen Auslandsnachfrage
nach amerikanischen Agrarprodukten, erstmals seit
langem wieder mit einem erheblichen Uberschufi
abschliefen.

237. Auch Japan wird sich 1974 in einem konjuktu-
rellen Abschwung befinden. Die Zunahme des rea-
len Bruttosozialprodukts um voraussichtlich 8 vH
bedeutet eine sinkende Auslastung des Produktions-
potentials. Darin wirken sich die restriktive Kredit-
politik und die Hbherbewertung des Yen aus. Die
Investitionen der Wirtschaft werden langsamer zu-
nehmen. Dagegen wird der Export nach zeitweiliger
Stagnation wieder steigen, zumal einige freiwillige
Exportbeschrankungen aufgegeben werden diirften.
Die Chancen fiir eine Dampfung des 1973 stark be-
schleunigten Preisauftriebs sind gering, demn der
Anstieg der Lohnkosten je Produkteinheit verstérkt
sich nahezu in dem Mafe, in dem die Zunahme der
Produktivitit nachldft. Das Zahlungsbilanzproblem
diirfte weiter entschrft werden. Mit einem weiteren
Abbau der bereits stark verringerten Uberschiisse
in der Bilanz der laufenden Posten kann vor allem
wegen kriftig steigender Ubertragungen gerechnet
werden.

238. Die Nachfrage auf den internationalen Mirk-
ten wind 1974 wegen der nachlassenden Expansion
in den meisten Imdustrielinderm weniger zunehmen
als im Vorjahr. Das gilt auch fiir die Auslamds-
markte der Bumdesrepublik, auf demen die Mach-
frage immerhin noch etwa 10 vH, mach 12Y: vH im
Jahre 1973, steigen wind. In dieser verhaltnisméBig
geringen Abschwichung kommt zum Ausdrudk, daB
die Wirtschaft in Lindem wie Frankreich und Ita-
lien, die fir den Export der Bundesrepublik so
widitig sind, noch kréftig expandiert umd daB ém
allgemeimen die Nachfrage nach Imvestitionsgltern
weiter verhéiltnisméfig stark zunimmt. Nach der be-
trichtlichen Aufwertung der D-Mark ist allerdings
nicht zu erwarten, daf die Bumdesrepublik iiberall
thren Marktanteil halten kann.

Il. Die Sifentlichen Finanzen im Jahm 1974

239. Von den Haushalten der Gebietskdrperschaf-
ten diirften, 156t man des Aufkommen aus den kon-
junkturpolitischen Steuerregelungen aufier Betracht,
auch 1974 expansive Impulse ausgehen, Bezieht man
dieses Aufkommen in die Rechnung ein, so wird die
Finamzpolitik kontraktiv wirken.

240. Nach dem MiBerfolg zu Beginn des Jahres 1973
miihte sich die Pinanzpolitik diesmal schon frith, die
Gebietskdrperschaften zur Sicherung des Stabilitdts-
kurses zu maBvolleren Ausgabenplimen zu veren-
lassen. Bereits im Juni empfahl der Firenzplanungs-
rat mit der Mehrheil seiner Mitglieder, die 6ffent-
lichen Ausgaben um nicht mehr als 10,9 vH stelgen
Zu lessen. Bezogen awl unsere Ausgabenschitzung
Hir 1973, in die wir die gestundeten Zusdhilsse an
die Sozialversicherung anders als der Fimanzpla-
nungsrat als Ausgaben eicbeziehen, entspricht die-
ser Richtlinie eine Steigerung wvon 10 vH auf
3131/ Mrd. DM.

241. Nach unseren Schitzungen werden die Aus-
gaben des Staates {einschl. Sozialversicherung) in
der Abgrenzung der volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen im Jahre 1974 um 12'/r vH héher sein
als 1973 (Tabelle 26).

Besonders stark werden sich aller Voraussicht mach
die &ffentlichen Verbrauchsausgaben erhéhen, vor
allem als Folge von hohen Lohn- umd Preissteige-
rungen. Audh diirfte der Personalbestand weiter auf-
gestockt wenden, zumal im Herbst 1974 die tarif-
liche Arbeitszeit um 2 Stunden auf 40 Stunden je
Wodhe verkiirzt wind,

Die Expansion der Einkommensibertragauwyen wird
1974 unvermindert anhalten, Bel den Sozialversidre-

rungsrenten wenden sich vor allem die hohen Lohn-
steigerungen der Jahre 1970 bis 1972 amswirken.
Hinzu kommen erhihte Leistungen der Gebietskr-
perschaften, so bei den Kriegsopferrenten, der Aus-
bildungsférderung fir Schiller umd Studenten umd
den Subventionen an die Bundesbahn sowie an den
Bergbau, die dort nicht zuletzt die steigenden Per-
sonalkosten auffangen sollen.

Die offentlichen Investitionen wenden wohl starker
als 1973, doch wiedenm schwiadcher als die Gesanrt-
ausgaben steigen. Zwar weizen die Haushalisent-
wiirfe auf eine héhere Zunehme hin, als von uns
angenommen wurde, doch rechmen wir damit, daB
Mehrbelastungen bel den laufenden Ausgaben zvw
Teil durch Abstriche bei den Jovestitionen ausgegli-
chen werden.,

242. Das kassenmiiflge Haushaltsvolumen der Ge-
bletskdrperschaften dirfte alles in allem 317 Mrd,
DM erreichen, das sind dber 11 vH mehr als 1973,
und damit wiederum mehr, als es der Empfehlung
des Finanzplanungsrates entspricht. Dabel werden
die Lénder ihren Amejl am Gesamthaushalt welter
zu Lasten des Bundes erhéhen.

An Steuereinnahmen wenden den Gebietskérper-
schaften 1974 nach unserer Schitzung 249 Mid, DM
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Tabelle 26
Einnahmen und Ausgaben des Staates ')
Schdtzung fiir das Jahr 1973 und Prognose fiir das Jahr 1974 1)
1972 1973 | 1974
Anteil Verlnderung gegentiiber
Mrd. DM in vH dem Vorjahr in vH
Einnahmen insgesamt.............. Nrasasieenrasiresany 3318 100,0 + 17 +124h
StEUBTn .....-cvverreaarenrns Cevsaresarrerrery R 195,7 59,0 +18 +13
Sozialversicherungsbeitrige ........... hetreaaasvens 1083 328 +1%h +123fy
Sonstige laufende Einnahmen .........ccccevvmannarss 19,1 58 + #h + 8
Vermdgensibertragungen und Abschrelbungen........ 8,7 28 + 5 +10
Ausgaben inggesamt ...........eceuviireiierriiaaaaies 333,0 1000 +153t; + 12713
Staatsverbrauch ......c..veecrenistiiasrnnanarsrnrnen 146,9 4,1 +15 + 14
Einkommensibertragungen .......cceeevee caraariinas 130,0 39,0 +12th + 114/
Private Haushalte .................... serassaannes 110,68 ‘832 +12 + 12
Unternehmen und dbrige Welt ............cc0veven 194 5.8 +18 + 8
T Y 8,0 24 +15 + 1
Vermbgensiibertragungen freeraranaeaan PP 17,5 53 +15 + oh
Investitionen .........ceivnvereiivircrnasnaene P 30,6 9.2 + 5y + 8
Finanzierungssaldo (Mrd. DM} % ........coovnvuennnnan, —-12 . +13 +15
Gebietskirperschaften ..............cvveeree- R —g4 + 2 + 4
SozialversicheTung  .....eevvvresunnsessrranansenn-nss +83 +11 +11

1} Gebletaskdrperschaften und Sozialversicherung.
N Verinderungsralen gerundet.
%) Uberschul: +, Defizit: —.

zur Verfiigung stehen. Das sinl 4 Mnd. DM wend-
ger, als bei der offiziellen Steuemdhdtzung Im
August 1573, allerdings unter anderen Ammshmen
itber die gesamtwirtschaftliche Entwidklung, erwar-
tet wurde. Dies diirfte trotz der vorhandenen hobren
Kassenreserven einem Uberborden der Ausgaben
entgegenwirken, wenn es, wie vom Finanzplanungs-
rat empfohlen, wieder zu einer Schuldendeckel-Ver-
ordnung kommen wind; diese soll die Kreditguf-
nahme von Bund, Lindern und Gemeinden (ohme
kommunale Unterpebmen) awf rund 14 Mrnd, DM

begrenzen.

243. L&At man die stabllititspolitisch bedingten
Steuereinnahmen beiseite, so wire 1974 ein Aus-
gabenvolumen von 313 Mrd. DM konjunkturmeutral
Das von uns geschitzte tatelchliche Ausgabenvolu-
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men geht somit um 4 Mrd. DM darilber hinaus. Vom
Stabilititszuschlag und von der Investitionstener —
sie bleibt nach den Annahmen unserer Status-quo-
Prognose das ganze Jahr bestehen — erwarten wir
ein Aufkommen von 9 Mrd. DM. Von der Finanz-
politlk insgesamt gehen daher kontraktive Wirkun-
gen aus, fiir die ain Betrag von 5 Mnd. DM steht.

Ii. Die vorauseichtiiche Entwickiung
der Binnenkonjunktur

244. Die westdeutsche Wirtschaft befindet sich Im
Herbst 1973 in der ersten Phase eines konjunkturel-
len Abschwungs, der sich 1974 aller Voraussicht nach
lortsetzen wird. Unter dem Einflu der Stabilisie-
rungemaBnahmen wind sich dle Expansion der Nach-
frage weiter verlangsamen, Dami#t vergriiBert sich
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Schaubild 34

ENTWICKLUNG WICHTIGER KOMPONENTEN DES SOZIALPRODUKTS
SCHATZUNG FUR DAS 2. HALBJAHR 1973 UND PROGNOSE FUR DAS JAHR 1974
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Tabelle 27

Die voraussehbare Entwiddung

Die wichtigsten Dalten der Volkswirt
Schétzung fir das 2. Halbjahr 1973

Absolute Werte
l ‘ i 1973 1974
Einhelt 1972 1973 1974
1.H. | 2H). | L.H. | 2.H]
Verwendung des Sozlalprodukts
Privater Verbrauch ......... .| MWrd DM MATT 4977 548,1 2346 263,1 258,6 2895
Staatsverbrauch ........ vevans| Mrd.DM 1469 169,0 1923 773 91,7 88,5 1043
Bruttoanlageinvestitionen® ...| Mrd. DM 2155 2324 250,0 109,1 1233 1161 1339
Ausrlstungen .........coces Mrd. DM 92,5 58,8 1104 £.5 513 53,2 572
Bauten ..........0nn. vesess| MWrd.DM 123,1 1336 139,6 61,6 72,0 62,9 76,7
Vorratsverinderungen ..,....| Mrd DM + 44 + 98 + 71 + 130 — 32 + 112 — 41
AuBenbeitrag ........0iiienns Mrd DM + 142 +212 + 237 + o1 + 121 + 118 + 119
Austubr .......ci00eeninee Mrd. DM 189,1 227 2457 1072 1155 1189 126,68
Einfubr ...cvveuvinrnaacoanss Mrd. DM 1749 01,5 2220 98,1 1034 107,1 1149
PBruttosozialprodukt in jeweili-
gen Prelsen ................ Mrd. DM 828,86 9301 17021,7 43,1 487,0 486,2 5355
Preisentwicklung ’
Privater Verbrauch ..........| 1962 =100 1374 147,0 156,8 1454 148,5 1553 158,2
Bruttoanlageinvestitionen ¥) 1862 = 100 1444 150,9 1619 148,7 153,0 1588 164,7
Ausriistungen. ........ veenen 1962 = 100 1252 1283 1414 126,6 1299 138,2 1444
Bauten ...... vamasen drruane 1962 = 100 163,2 1737 1830 1M9 1752 1318 183.9
Ausfubhr ........... . 1962 = 100 112,2 113,7 116,4 1128 1146 1154 1173
Elnfuhr ......cocccuvivnanuuses 1962 = 100 106,2 110,0 1130 1091 1108 1119 114,0
Bruttosozialprodukt .......... 1962 = 100 1480 1569 168,5 153,6 160,0 164,6 1722
Entstehung des Sozialprodukts
Erwerbstitige ............c0aun 1000 26400 26410 26135 26328 26485 26130 26145
Arheltszedt ......iciicviaenns Stunden . . . . .
Arbeltavolumen .............. Mrd.Stunden . .
Produktivitht ..........cevene DM je Std. .
Pruttoinlandsprodukt in Preisen
von 1962 ........... vaneans Mrd. DM 5604 5835 6070 289,1 3045 295,5 s
Verteilung des Volkselnkommens
Bruttoeinkomimen
aus unselbstindiger Arbeit..| Mrd, DM 4390 500,0 5548 236,4 263,56 2638 2011
aus UnternehmertAtigkeit und
VermSgen (elnschl. Stast)| Mrd.DM 1847 | 2144 26,2 102,0 1124 1059 120,3
Nettosozialprudukt zu Faktor-
kosten (Volksainkommen) ..| Mrd.DM 633,7 7144 781,1 364 376,0 369,7 4114
Nettoeinkommen
aus unselbstindiger Arbeit..| Mrd DM 291,7 319,2 3473 154,6 164,6 1883 1790
aus Unternehmertitigkeit und
Vermdgen (ohne Stmat) ..| Mrd.DM 1510 1608 1694 3 a9 78,0 94
Laufende Ubertragungen vom
Staat- ...... tbersavaneernaas Mrd. DM 109.4 1222 1371 584 a8 655 6
Verfigbares Einkommen der
privaten Haushalte ........ Mrd. DM 5236 5770 635,1 .9 3051 01,0 334,1

1) Verinderungeraten

gerundet,
N Einschileflich Investiionsiéuer; ohna Investiionstener betragen die Preissteigerungsraten fir dis Anlageinvestitionen: 2. HJ.

1673: + 4 vE, t. H]. 1924: + 4 vEL 2. H]. 1974: + 4 vH.
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Tabelle 27
schafilichen Gesamtrechnungen
und Prognose filr das Jahr 1974 Y)
Verdnderung gegentiber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum in vH
1973 1974
1972 1973 1974
LH., | 2H. LH. | 2H)
Verwendung des Sozialprodukts
Privater Verbrauch ............. + 9,3 +11 +10 +11.4 f +11 +10 +10
Staatsverbranch . ,,...... vrennens| 12,5 +15 +14 +132 +16%s +14Ys +13s
Bruttoanlageinvestitionen ,....... + 6,1 +8 + 7h + 82 + Fx + 6/n + 8%
Ausrlistungen .............. o + 1,3 + 7 +11%/s + 80 + s +12 +11%s
Bauten ...-crcriinrinisinnanns + 99 + 8's + 4ts +10,0 + Tis + 2 + 6'»
Vorratsverinderungen .......... . R . R . . .
AubBenbeitrag ......... PR . B . . . c, .
Ausfubr ......ccovviinienn wees| + BS +18 +1042 +19,7 +16 +i1 +10
Einfubr ........civvniiiinrnns + 7,6 +15 +10 +169 +13% +9 +11
Bruttosozialprodukt in jeweiligen -
Preisen .......ccivvvnnnaninnn + 93 +12 +10 +12,1 +12th + 9s +10
Preisentwidklung .
Privater Verbrauch ......vr-eaae- + 57 + 7 + 62 + 7.2 + 6'a + 7 + /s
Bruttoanlageinvestitionen ® ...... + 41 + 4l + Pz + 45 + A + 7 + 7y
Ausriistungen ...........c000. + 15 + 21y +10 + 21 + 3 + 9 +11
Bamten .....cieeeeqans beaaras + 57 + &2 + 5's + 64 + 64 + 6 + 5
Ausfubr ......iiiiiaiiciiiaaaa, J O+ 11 + 1 + 2 + 13 + 1 + 2/s + 213
Eifuhr .icviivirmnsicinnsnaians - 07 + 3h + 2T + 4,2 + 3 + /s + 3
Bruttosozialprodukt ......... -] + 60 + 6 + 7/ + 57 + 6 + 7 + A
Entstebung des Sczialprodukts )
Erwerbstétige .................. - 07 +0 -1 + 01 -0 - — 1
Arbeitszeit?) ......oiiiineni..n ~ 06 -0 -1 - 02 - % -1 - 1
Arbeitsvolumen .............. Ll — 1,3 -0 -2 — 01 - -2 -2
Produktivitht .............000a0 O+ 43 + 6 + 4th + 63 + 6 + 4 + 4
Brutteinlandsprodukt in Preisen
von 1962 ........ cerrramnaiased| T30 + 6 + 2th + 62 + 6 + 2 + 2
Verteilung des Volkseinkommens
Bruttoeinkommen
aus unselbst@ndiger Arbeit ....| + 9,7 +i14 +11 +13,0 +15 +11i/ +10t/s
aus Unternebmertitigkeit und
Vermbgen (einschl. Staat} ...| + 69 +10 + 54 +12,0 + 8iha + 4 + 7
Nettosozialprodukt zu Faktor-
kosten (Volkseinkommen) ,....[ + 8,8 +12/s + 9ta +12,7 +13 +9 + 94 .
Netloeinkommen
aus unselbstAndiger Arbeft ....| + 9,1 + 9h + 9 + 83 +10%s + 9 + 81/s
aus Unternehmertétigkeit und
Vermdgen (ohne Staat) ...... + 76 + 6s + 5Ys + 8,4 + 4% + 0 +10/s
Laufende Ubertragungen
vom Staat ..... varersrennneens| 14,0 +11t/a +12 + 51 +14's +12 +12
Verfiigbares Einkommen
der privaten Hanshalte ........ +10,7 +10 +10 + 94 +11 + 1044 + 9/

%) Einschlieflich Verinderung der Arbaltslage.
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die Chance, dem Ziel der Geldwertstabilitit niher
zukommen, zugleich wird aber der Weg schimaler,
aul dem dieses Ziel ohme BinbuBen bei der Beschif-
tigung erreicht werden kann. Bisher gibt es keine
Anzeichen dafiir, daB sich der Abschwung kumulativ
verstirken und schon bald in eine Rezession miin-
den konnte, doch ist nicht auszmschlieBen, daB im
spiteren Jahresverlauf der Ridigang der Kapazi-
titsauslastung merklich ber jenes MaB hinaus-
geht, das als Normalisierung gelten kann, insbeson-
dere wenn die Tarifpartner den Rahmen auBer acht
lassen sollten, der von der Wirtschaftspolitik ge-
setzt worden ist (Schaubikd 34).

248. Der Kernprozeb des Abschwungs ist wieder
einmal bei den Investitionen zu suchen. Fir den
kinftigen Konjunkturverlanf erweist sich daher die
Investitionsmeigunyg als ausschlaggebende GroBe.
Die inlindische Nachfrage nach Investitionsgatern
ist zwar im Herbst micht mehr zuridckgegangen; der
Anftragseingang im Meschirenbaun, der erfahrungs-
gemdb em Nachlassen der Investitionsnelgung frih-
zeitig anzeigt, sthwiachte sich jedoch weiter deutlich
ab.

Die alles in allem rechrt gedampften Absatzerwar-
tungen sprechen dafiir, daB die Investitionsbereit-
schaft in den nfichsten Monaten mehr und mehr er-
lahmt. Da die Unternehmen ihre Kapazititen iber-
wiegend als zu groB beurteilen, darfie wenig Nei-
gung bestehen, die Produktionsanlagen zu erwel-
tern. Zwar erfordern der anhaltende Lobnkosten-
druck und der rasche technische Wandel eine stin-
dige Modemisierung des Produktionsapparates,
doch lassen sich Rationalisierungsinvestitiopen far
einige Zeit aufschieben. Uberdies wird wohl auch
die Erwartung, daB der Stabilititskurs dber kurz
oder lang gelockert werden kénnte, viele Unter-
nehmen zum Abwarten veranlassen.

248. Widhtige Hinweise auf die kilnftige Entwick-
lung der Investitionsneigung geben schlieBlich e
Planungen der Unternchmen sethst. Nach den Engeb-
nissen des Ifo-Konjunkturtests will zwar die Indn-
strie ihre Ausgaben flir AusrGstungen und Bauten
im nichsten Jahr noch elnmal kriftig erhéhen,
ebenso die Elektrizititswirtschaft, dve Bundesbahn
und die Bundespost. Der Handel und die Dienstled-
stungsbereiche dagegen wenden die Investitions-
ausgaben nur wemig steigern, die Bauwirtschaft so-
gar kriftig kirzen. Insgesamt Hefe dies auf eine
geringe Zunahme der realen Ausrilstungsinvesti-
tionen hinaus.

Dabel muB man beriicksichtigen, daB es rasch =u
Planrevisionen nach unten kommt, wenn slch das
Konjunkturklima starker als erwartet abiciihilt.

247. Anders sals die Bestellungen dirften die Liefe-
rungen bis zum Frithjehr 1974 noch zunehmen, da
die Investitionsgiterhersteller Gber ein Auftrags-
polster verfigen, das zwar geringer Ist als auf dem
Hdbepunkt des Booms 1969/70, aber mindestens
ebenso welt reicht wie in der Hodikonjunktur

1964/65. Dle Binfvhrem von asusldndischen Investi-
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tionsgiitern dilrften wieder venstirkt steigen, nicht
zuletzt, weil die Lieferfahigkeit der ausldndlschen
Anbijeter 'widhst. Mit einem Rildkgang in der Inve-
stitionstatigkeit rechnen 'wir erst im spéteren Jahres-

_vertauf, In die Prognose haben wir eingesetzt, dab

die Ausristungsinvestitionen im Jehresdurchsdhnitt
1974 dem Volumen nach um 1'/2 vH héher sein wer-
den als 1973 (Tabelle 27).

248. Rascher als bei den Ausrlistungsinvestitionen |
werden sich die Wirkungen der Stabilksierungspoli-
tik bei den Bauinvestitionen zeigen. Filr 1974 rech-
nen wir mit einem Ridkgang im Wohnungsbeu und
im gewerblichen Bau, der allerdings durch eine ver-
stivkte Produktionstitigkeit im Sffentlichen Bau teil-
weise ausgeglichen werden dilrfte,

~— [m Wohnungsbau kénnte der betrichtliche Nach-

frageriickgang, der sich in der Entwidklung der
Baugenelmigungen umd der Aunftragsvergabe
2eigt, schon in den néchsten Monaten dazu fih-
ren, JaB immer weniger neue Bautem in Amgriff
genommen wenden. Da jedoch das Ausbauge-
werbe wegen des groBen Uberhangs an begon-
nenen Bouten noch gut beschiftigt seln wird,
wind die Bautitigkeit wohl nur wenig sinken.
AuBerdem ist nach Wledersulassung der 7 b-Ab-
schreibung fab 1. Mai 1974) mit einem- Schub
neuer Aufirdge zu rechmen, der sich vermutlich
rasch in der Produktion niaderschlagen wird.

— Im gewerblichen Bau diirfte die Bautitigkeit
weltgehend dem Verlan! der Ausrlistungsinve-
stitionern folgen, zumal die Unternchmen, soweit
sle im Konjunkturabscrwung Oberbaupt investie-
ren, cher Rationalisierungsinvestitionen als Er-
weiterungsinvestitionen vornehmen.

— Die Banausgaben des Staates werden, den Pla-
pungen pach zu urteilen, 1974 wieder stirker zu-
nehmen als in diesem Johr (Ziffer 241). Da zudem
die Bauwirtschaft axf einen raschen Baubeginn
dringen wind, dfirfte xie Produktion zbgig aus-
geweltet werden.

Nicht zuletst weogen der verstirkten Bautéitigkelt im
offentlichen Bereich rechnep wir demit, da8 die
realen Bauhvestitionen — normales Wmnterwetter
vorausgesetzt — das MNiveau von 1973 nur ‘wenig
unterschreiten werden (— 1 vH).

M. Auch von den Lagerdispositionen werden kon-
traktive Wirkungen auf den Konjunktarverlas! aus-.
geben. Die schwadche Produktionsentwicklung gibt
kenen AnlaB, die Rohstoffléger aufzmtocken; au-
Berdem besteht offenbar dle Erwariung, daB die
hohen Weltmarkipreise abbrockeln wenden. SchieB-
lich dirften angesichts des hoben Zinsniveaum In-
dustrie und Handel bestrebt bleiben, auch die Liger
an Fertigwaren knapp za halten.

280. Bei der Exportachiitzung gehen wir davom aus,
daf sich des Expamsionstempo bel den wichtigsten
Handelspartnern abschwicht, es jedoch

zz ainem rezeseiven Konjunkfureinbruch kommt.
Die Auglendsnachfrage diirfte wich daher als Kon-
junkiurstiiize erweisen. Zwar st nicht zu dber-
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sehen, dal sich infolge der verdmderten Wéhrungs-
relationen die Exportchancen der dewtschen Unter-
nehmen verschlechtert haben; vermutlich wernden
gber Nachteile im Preiswettbewerb durch Vorteile
auf anderen Gebieten, etwa durch kiirzere Liefer-
fristen, gemindert werden kénnen.

Selbst wenn der Machfragesog aus dem Awusland
rascher nachbassen sollte, als wir erwarteten, wird
die Warenausfuhr wegen der grofien Auftragsbe-
stande weiter steigen. Allerdings wind sich das Ex-
pansionstempo verlangsamen, zumal die Unterneh-
men versuchen diirften, die Auftragsbestinde zu
strecken. Insgesamt rechnen wir damit, daf das
Volumen der Warenausfuhr um rund 8 vH zuneh-
men wind,

251. Die Verbraudhsausgaben der privaten Haus-
halte wenden nach der nur schwachen Zunahme im
Sommer und Herbst 1973 in den nachsten Monaten
wohl beschleunigt expandieren, und zwar vor allem
weogen der kriftigen Einkommensteigerung, aber
auch weil — Bhnlich wie im lekzten Jehr — zuriick-
gestellte Kaufe nachgeholt werden dfirften. Damais
hatte sich der bisherige Salsonrhythmus bei den
Einzelhandelsumsédtzen verschoben: Die Haushalte
kauften nicht mehr so viel in der Vorweihnadsts-
zeit, sondern erst pach den Feiertagen, offenbar um
giinstige Angebote im SchluBverkauf zu matzen.

Entscheidend fiir das Expansionstempo jm Jahres-
verlauf ist freilich die Entwidklung der verfitgharen
Einkommen. Bislang ldBt sich nur die Zunahme der
6Hentlichen Einkommensiibertragungen hinreichend
sicher abschidtzen. Die tarifpolittschen Entscheidun-
gen, von denen die Entwidklung der Arbeit-
nehmereinkommen  weitgehemd mit bestimmt
wird, stehen nodh aus; deshalb enthdlt unsere
Prognose gréBere Fehlermargen. Wir sind davon
ausgegangen, dab die verfligharen Einkommen 1974
um rund 10 vH und damit ebenso stark wie 1973 zu-
nehmen werden. Trotadem diirfte die Zuwachsrate
des privaten Verbrauchs mit 10 vH hinter der des
Jahres 1973 (11 vH) zuriickbleiben, da die Sparquote
1974 wahrscheinlich nicht noch einmal sinken wird.

~

252, Abermals recht krdftig wird der Staatsver-
brauch ausgeweitet werden; die Zuwachsrate ver-
anschlagen wir auf 14 vH (Ziffer 241).

233. Bei den erkennbaren MNachfragetendenzen wird
sich der Produktionsanstieg merklich verlangsamen:
In der Bauwirtschaft wird die Produktion sinken, in
anderen Bereichen weiter steigen, in der Industrie
allendings nur noch wenig. Das reale Sozialprodukt
wird im Jahresdurchschnitt das Niveau von 1973
zwar noch um 2'/s vH iibertreffen, vom Verlauf her
geschen bedeutet dies jedoch Stagmation im zweiten
Halbjahr. Da die Produktlonskapazititen — trotz
der schwachen Investitionstitigkeit — weiter wach-
sen (im Jahresdurchschnitt 1974 um schdtzungsweise
4 vH), wird der Auslastungsgrad merk}ich sinken,
zundchst aber nur wenig unter jenes MaB, das als
MNormalisierung anzusehen ist.

284, Mit dem MNachlassen des Machiragesogs und
der Zunahme des Angebotsdrudks wird sich der An-
stieg der Wareneinfuhr merklich abschwéchen. Das
gilt vor allem fir die Einfuhr von Rohstoffen und
Vorerzeugnissen, die erfehrungsgemdt - der Entwick-
luny der Industrieproduktion rasch folgt. Dagegen
diirfte die Einfuhr vom Fertigwaren unvermindert zu-
nehmen, zum einen wegen der Expansion des priva-
ten Verbrauchs, zum anderen weil sich diese Waren
infolge der Hoherbewertung der D-Mark 2zum Teil
betrichtlich verbilligt haben. Fiir das Volumen der
Wareneinfuhr rechmen wir mit einer Zuwachsrate
von 6%/t vH nach 112 vH im Jahre 1973.

255. Der AuBenbeitrag wird sich — trotz steigender.
Defizite in der Dienstleistungbilanz — weiter er-
héhen, sein Anteil am Sozialprodukt rund 21 vH
betragen.

258. Das Arbeitsvolumen wird 1974 schrumpfen, um
wieviel, hingt nicht zuletzt davon &b, welche Lohn-
zugestindnisse die Arbeitgeber machen und inwie-
welt sie zusatzliche Kosten noch iiberwdlzren kén-
nen. Wir rechnen damit, daB dle Anzahl der Be-
schiiftigten in dem kommenden Monaten merklich
zuriickgeht, dies zunéchst freilich"weniger, weil die
Unternehmen ‘Arbeitskrifte entlassen, sondern wetl
sie darauf verzichten werden, neue einzustellen. Der
Zustrom von auslindischen Arbeitskriften dirfte
weitgehend versiegeh. Uber die Verringerung des
Personalhestandes hinaus dirften die Unternehmen
auch die Arbeitszeit reduzieren, sei es durch Abbau
von Uberstunden, sei es durch Einfithrung von Kurz-
arbeit. Dennoch wird die Arbeitslosigkeit zunehmen,
stirker aber wohl nur in den strukturschwachen
Bereichen.

257. Alles in allem wird sich der Arbeitsmarkt zu-
ndchst nicht so weit auflockern, daB mit elnem
raschen Eimschwenken der Lohnpolitik auf den Sta-
bilisierungskurs von Bundesregierung und Bundes-
bank zu rechnen ist.

Bei unserer Prognose haben wir angenommen, daf
filr die Lohnrunde zu Beginn des Jahres die Tarif-
abschlisse der letzten Monate Richtschnur sein wer-
den; fir die Abschliisse danach haben wir niedri-
gere Steigerungsraten gesetzt, weil wir davon aus-
gehen, daB mit dem Riickgang der Kapazitdtsaus-
lastung eine spiirbare Entspannung am Arbeitsmarkt
einhergehen wird. Unter diesen Annahmen werden
die effektiven Stundenldhne im Jahresdurchschnitt
1974 um schitzungsweise 12 '/+ vH héher liegen als
1973. Diese Rate ist nicht mit den Lohnerhdhungen
der Tarifabschliisse identisch: Zum einen dirfte
nach den kréftigen Lohnanpassungen der letzten
Monate das Effektivlohnnivean am Jahresende be-
reits um etwa 312 vH {iber dem Jahresdurchschnitt
1973 liegen (Uberhang); zum anderen gehen wir da-
von aus, daf Unternehmen wie Gewerkschaften,
wenn auch aus unterschiedlichen Motiven, daran
interessiert sein werden, die Lohndrift 1974 zu ver-
ringern, indem sie dle tarifliche Absicherung iiber-
tariflicher Zahlungen vereinbaren. Auerdem dirfte
die Spanne zwischen Effektiv- und Tarifsteigefungs-
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raten auch durch den Riidkgang der effektiven Ar--

beitszeit gedriickt werden.

258. Da sich der Produktivitdtsanstieg verlangsamt
— die Arbeitsproduktivitat je Stunde wird 1974 nur
noch um 4y vH nach 6 vH im Jahre 1973 zuneh-
men —, werden die Lohnstidkkosten wieder beschleu-
nigt steigen. Hinzu kommt die starke Erhéhung der
Energiekasten, die allerdings durch einen Riickgang
der Rohstoffpreise teilweise kompensiert werden
kénnte. Um dem Druck auf die Gewinnmargen aus-
zuweichen, werden die Unternehmen auch weiterhin
versuchen, die Preise kraftig heraufzusetzen, Zwar
diirfte dies nicht mehr so leicht gelingen, insbeson-
dere dort nicht, wo die Héherbewertung der D-Mark
den Preisweltbewerb verscharft hat; doch scheinen
die Preiserhéhungsspielriume noch nicht tiberall so
weit eingeengt zu sein, daf unter den angenomme-
nen Bedingungen schon bald mit einer nachhaltigen
Tendenzwende bei den Preisen gerechnet werden
kann.

259. Vor allem bei den Verbraucherpreisen gibt es
eine schwere Vorbelastung der kilnftigen Entwick-
lung: Bis zuletzt sind die industriellen Erzeuger-
preise stark gestiegen, und es braucht nadh aller
Erfahrung Zeit, bis die Kosten- und Preissteigerun-
gen von den vorgelagerten Produktionsstufen auf
die Verbraucher weitergewdilzt worden sind, wenn
auch nicht angenommen werden muf, dafl dies voll-
stindig gelingt. Hinzu kommt, daf die dimpfenden
Einfldsse, die in den letzten Monaten von sinken-
den Agrarpreisen auf das Preisnivean ausgegangen
sind, wegfallen werden und zudem mit weiteren
Verteuerungen bel Heiz6l und Benzin zu rechnen ist,
in deren Gefolge auch die Preise anderer Energie-
tréger bald anziehen diirften.

260. Wie in friiheren Jahren haben wir such dies-
mal versucht, die voraussichtliiche Preisentwidklung
bel den wichtigsten Bedarfsgruppen einzeln abzu-
schiitzen:

— Bei Nahrungsmitteln rechnen wir nach dem vor-
ibergehenden Preisriidcgang in den Sommer-
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monaten dQieses Jahres wieder mit spiirbaren
Verteuerungen, nicht zuletzt deshalb, weil das
Angebot an tierischen und pflanzlichen Erzeug-
nissen auf den Weltmirkten knapp bleiben wird.

— Abermals kriftig diirften auch die Preise fir
Dienstleistungen steigen, da hier Lohnerhéhun-
gen our in geringem Mafe durch Produktivitéts-
steigerungen aufgefangen werden kénnen. Hin-
zu kommt, daB bei einer Rethe von staatlich fest-
gelegten Preisen zum Teil drastische Erhdhungen
anstehen: Allein durch die Anhebung der Rund-
funk- und Fernsehgebfihren zum 1. Januar und
die geplante Heranfsetzung der Postgebiihren
zum 1, Juli werden die Preise fiir Dienstleistun-
gen im Jahresverlauf um 2 vH steigen und damit
die Lebenshaltung um 0.4 vH verteuern.

— Bel der Gruppe der sonstigen Waren, zu der vor
allem industrielle Verbrauchsgliter, aber auch
Brenn- und Tretbstoffe gehtiren, dirfte sich der
Preisanstieg zunichst kaum abschwidchen, nicht
zuletzt wegen der sich abzeichnenden Vertewe-
rung von wichtigen Energietrdgern. Im spdteren
Jehresverlauf diirfte allerdings die zu erwar-
tende Verlangsamung im Anstieg der industriel-
len Erzeugerpreise auf die Verbraucherstufe
durchschlagen.

— Die Mieten werden wiederum verhiltnisméBig
schwach steigen, da vor allem bei groBen und
teuren Wohnungen das Angebot der Nachfrage
vorausgeeilt Ist. Zum Jahresbeginn erwarten
wir allerdings einen stérkeren Sprung, da fiir
rund 4 Millionen Wohnungen des sozialen Woh-
nungsbaues die Sdtze fiir die Bewirtschaftungs-
kosten und damit auch die Mieten kraftig herauf-
gesetzt werden diirften.

Alles in allem rechnen wir damit, daf die Verbrau-
cherpreise, gemessen am Preisindex fiir die Lebens-
haltung, im Verlauf des Jahres 1974 (von Jahres-
ende zu Jahresende gerechnet) um rund 6 vH stei-
gen werden. Da Ende 1973 das Preisniveau schon
um rund 3 vH idber dem Jahresdurchschmitt 1973
liegen wird (Uberhang), ergibt sich fGr den Jahres-

"durdmdhnlit 1974 eine Steigerungsrate von 6 Vs vH.
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Mut zur Stabllislerung

|. Die Sftuation im Herbsat 1973

Der Befund flir die Gemelnachaft

281. Die wirtschaftliche Entwicklung in der um
GroBbritannien, lrland und Dénemark erweiterten
Europaischen Gemeinschaft befindet sich im Uber-
gang von einer Phase der Hochkonjunktur in eine
Phase verhaltenerer Expansion. Das reale Sozial-
produkt in der Gemeinschaft, das 1973 um 6 vH
hoher war als im Vorjahr, wird 1974 nur um etwa
4 vH zunehmen. Der Gleichschritt, der das Konjunk-
turbild prédgte, wird 1974 von einer stirkeren Diffe-
renzierung der Wirtschaftsentwidklung in den Mit-
gliedslindemn abgeldst werden.

282. Die Beanspruchung der Produktionsfaktoren
wird 1974 geringer werden. Kapazititsengpdsse, wie
sie 1973 vielfach die Produktionsausweitung hemm-
ten, werden 1974 nur noch vereinzelt auftreten. Der
Beschiiftigungsgrad, der 1973 inshesondere in den
Landern mit zuvor hoher Arbeitslosigkeit deutlich
zunahm, wird 1974 zurlidcgehen; mit erheblichen
Beschédftigungseinbuien ist indes nicht zu rechnen.

263. Im Waren- und Dienstleistungsverkehr der
Gemeinschaft mit Drittlandern — der Handel mit
den neuen Mitgliedsléndern ist nunmehr zum Bin-
nenhandel geworden — stiegen die Exporte zwar
kréftig, noch stdrker stiegen die Importe. Mit dem
Wandel des Konjunkturklimas in der Welt wird der
AuBenhandel 1974 langsamer expandieren. 1m Kapi-
talverkehr haben sich sechs Mitgliedslénder durch
den Ubergang zum Block-Floating gegen uner-
wiinschte Devisenstrome von aufien gesichert.

284. Das Hauptproblem der Wirtschaftspolitik, der
inflatorische Preisaufirieb, hat sich 1973 weiter ver-
schiirft. Obwohl in allen Lindern der Gemeinschaft
die restriktiven Bemiilhungen —- teils zégernd, teils
drastisch — verstiarkt wurden, hielt der Geldwert-
scawund bis zuletzt unvermindert an. Gegen dem
Nachfragesog und den Kostendrudk, der sich im
Laufe des Jahres vor allem durch das rasche Nach-
zichen der Léhne und die Verteuerung importierter
Vorprodukte splirbar erhéhte, halfen auch Preiskon-
trollen wenig. Fir 1974 ist damit zu rechnen, dad
sich die Prefssteigerungsraten kaum verringern wer-
den. Von allen wirtschaftspolitischen Zielen bleiht
das Ziel der Geldwertstabilitit auch 1974 in der
Gemeinschaft am stirksten verletzt,

Der Befund fiir die Bundeesrepublik

265. In der Bundesrepublik drohte der konjunktu-
relle Aufschwung, getrieben von der Auslandsnach-

frage, die im Inland die Investitionsneiqung rasch
steigen lieB, im Frihjahr 1973 in einen Boom auszu-
arten. Mit einem scharfen Stabilisierungskurs gelang
es der Wirtschaftspolitik, die Uberhitzung zu ver-
meiden, nachdem sie /in den ersten Monaten des
Jahres, von Devisenzufliissen behindert, aber auch
durch eigenes Zaudern verschuldet, der Entwidlung
jhren Lauf gelassen batte. Seit dem Sommer hat sich
das Konjunkturklima merklich abgekithit, Der Ab-
schwung wird sich im Jahre 1974 fortselzen. Gefah-
ren Hir das Beschiftigungs- und das Wadhstumsziel
sind nicht auszuschlieBen, Der Konflikt mit dem Sta-
bilitatsziel, das 1973 stirker denn je verletzt war,
stellt sich verschirft. Zu wessen Lasten er 1974 ent-
schieden wird, ist noch nicht ausgemacht, Viel hingt
vom Mut der Wirtschaftspolitik ab, den eingeschla-
genen Weg zu mehr Stabilitit weiter zu verfolgen,
und von der Bereitschaft der Tarifpartner, auf den
Erfolg zu setzen.

268. Das reale Bruttointandsprodukt nahm 1973 mit
6 vH doppelt so-stark zu wie im Vorjahr. Da das
gesamtwirtschaftliche Produktionspotential etwa um
41/2 vH gewachsen ‘ist, hat sich 1973 — wie stets in
Phasen konjunktureller Anspanbung — der Aus-
lastungsgrad der Sachkapazitéten erhdht, doch wur-
den diese nicht iiberfordert. Die Arbeitslosenquote
lag mit 1,2 vH leicht iiber demn Stand von 1972
(1,1 vH). Die Anzahl ausldndischer Arbeitskrifte hat .
sich weiter vergroBert, aufs ganze Jahr gesehen um
etwa 250000. Dem stand ein etwa gleich groBer
Riidkgang der Erwerbsbeteiligung im inland gegen-
iiber, so dad dle Anzahl der Erwerbstiitigen 1973
insgesamt nahezu unverindert blieb.

Der Zuwachs des realen Bruttoinlandsproduktes
wird 1974 merklich schwécher ausfallen als 1973, und
der Auslastungsgrad des gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktionspotentials wird unter den mittelfristigen
Durchschnitt sinken. Am Arbeitsmarkt wird sich die
Auflockerung fortsetzen. Der Zustrom ausléndischer
Arbeitskrjfte wird weitgehend versiegen, und die
Arbeitslosenquote dirfte auf etwa 11/ vH ansteigen.

287. Die Bedingungen fir das auBemwirtschaftliche
Gleichgewicht haben sich 1973 durch den Ubergang
zum Block-Floating verbessert. Dies gilt ingbeson-
dere im Bereich des Kapitalverkehrs. Zu Dollarzu-
flissen, wie sie noch in auBerordentlichem Umfang
in den ersten Monaten 1973 aufgetreten waren und
die monetsire Restriktionspolitik unterlaufen hatten,
konnte es nach der gemeinsamen Freigabe der
Wedhselkurse gegeniiber dem Dollar nicht mehr
kommen. Vollig unterbunden werden konnten sie
freilich nicht. Denn gegeniiber Gemeinschaftswih-
rungen mufite wiederholt interveniert werden. Auch
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verhinderte die kréaftige Hoherbewertung der D-
Mark nicht, dab im Zuge der weltweiten Hochkon-
junktur das Ausland mehr inldndische Produktiv-
krdfte beanspruchte, als stabilitdtspolitisch wlin-
schenswert war. Der AuBfenbeitrag hat sich 1973,
bezogen auf das Sozialprodukt, sogar iiberraschend
kraftig erhdht, von 1,7 vH im Jahre 1972 auf 2,3 vH.
Auch 1974 wird der Anteil niedriger sein; denn noch
stirker als die Zunahme der Ausfuhr wird sich der
Ansgtieg der Einfuhr verlangsamen.

288. Der unerwartete konjunkturelle Aufschwung
hat die inflatorischen Spannungen auf den Inlands-
mérkten 1973 weiter verschirft. Schon bald ging die
Nachfrage {iber die Liefermdglichkeiten hinaus, und
der Geldwertschwund beschleunigte sich. In der
Lohnpolitik schlug die Zuriickhaltung, die Anfang
des Jahres noch im Vertrauen au/ mehr Stabilitat
geiibt worden war, rasch in das Bestreben um, mit
dem unerwartet starken Preisanstieg Schritt zu hal-
ten.

Zuverlassige Anzeichen fiir eine Beruhigung des
Preisanftriebs sind gegenwdrtig, im Herbst 1973,
noch nicht erkennbar. Die Verteuerung von Nah-
rungsmitteln diirfte anhalten, Preisschiibe im Dienst-

leistungsbereich sind fdr 1974 bereits programmiert.

Vor allem aber ist damit zu rechnen, daB sich die
Verteuerung von Industriewaren zunichst noch ver-
stirkt. Wie stark sie sein wird, héangt auch vom An-
stieg der Preise filr Heizél und Benzin ab, dessen
AusmaB gegenwirtig noch nicht iberschaubar ist.

Die Lohnrunde zu Beginn des Jahres 1974 wird nicht
zuletzt im Zeichen der erwarteten Preissteigerungen
steben. Was sie mehr bestimmen wird, die Erfahrung
des Jahres 1973 oder das Vertrauen in den Stabili-
titskurs, ist ungewiB. Sicher ist, daB im Gefolge von
starken Lohnerhthungen die Unternehmen erneut
versuchen wiirden, kréftige Preisanhebungen durch-
zusetzen. Geldnge dies, wére im Kampf um den
Geldwert eine weitere Runde verloren.

1. Die Wirtschaftspolitik 1873 im Riickblick

Europa: Vorangekommen?

289. Das erste Jahr der erweiterten Europdischen
Gemeinschaft stand im Zeichen des Konjunktur-
gleichschritts und der allenthalben abermals be-
schleunigten Geldentwertung. Es wurde iberschattet
von einer Reihe von Wihrungskrisen. Diese setzten
den wahrungspolitischen Zusammenhalt starken Be-
lastungsproben aus. Sle bewirkten aber auch, daB
sich die Gemeinschaft — wenn auch um den Preis
verschirfter Kontrollen im Innern und des Abseits-
stehens zweier so wichtiger Mitgliedslinder wie
GroBbritannien und [talien — zu einem Schritt ge-
trieben sah, der sie einer Wahrungsunion ndher
bringen kénnte: Mit der gemeinsamen Freigabe fhrer
Wechselkurse gegenfiber dem Dollar schafften sedis
Lander zumindest eine wichtige Voraussetzung filr
das Ziel, mit dem die Gemelnsdchaft auf ihrer Suche
nach elner eigenen Identitit soviel zu verbinden
schelnt. Daneben gab es jedoch auch Rilckschritte
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und Stagnation, mift man an dem, was die Gemein-
sciaft sich vorgenommen hat und eigentlich schon
geleistet sein solite.

270. Der Konjunkturgleichschritt und die allen Part-
nerldnder gemeinsamen Sorgen um den Geldwert
fGhrten zu eilner der Richtung nach gleichen Wirt-
schaftspolitik. lhrer Intensitit nach waren die Be-
miihungen um eine rechtzeitige Ddmpfung der kon-
junkturellen Auftriebskrifte allerdings von Land zu
Land sehr unterschiedlich. Bemerkenswert ist immer-
hin, daB das tatséichlich erreichte MaB an Harmoni-
sierung — inshesondere was das Handeln in der
Zinspolitik und die gemeinsame Laissez-faire-Hal-
tung angesichts des Kursverfalls des Dollar anbe-
langte — idber das hinausging, was den erkenn-
baren Absichten der jeweiligen nationalen Politik
entsprochen hitte, Dieser Ansatz zu einem De-facto-
Gleichklang, so unvollcommen er blieb, ergab sich
aus dem Zusammenspiel gleichgerichteter stabilisie-
rungspolitischer Erfordernisse und Interessen einer-
seits und dem Anpassungszwang im Rahmen elner
aul wiahrungspolitischen Zusammenhalt ausgerichte-
ten Grundhaltung der meisten Lander andererseits.

271. Die Anstrengungen der stabilitdtsbewulteran
Linder der Gemeinschaft, die unterstfitzt wurden
durch eine Priorititsentscheidung des europdischen
Ministerrats zugunsten der Inflationsbekampfung,
standen im Jahre 1973 also unter einem etwas giln-
stigeren Vorzeichen. Sie konnten ihr Gewidht In der
monetiren Politik einsetzen, weil sie nicht mehr
durch die Ubermacht der potentiellen Geldzufldsse
aus der gesamten Welt getihmt wurden. Dies wurde
ermiglicht durch das gemeinschaftliche Floaten ge-
geniiber dem Dollar. Dabel konnten sie stirker als
bisher darauf rechnen, da@ die Partmer im Interesse
der Einhaltung des gemeinsamen engen Bandes so-
wie aus Respakt vor der Gefahr von Devisenabfliis-
sen zu einem — wenn auch begrenzten — Nach-
ziehen in der Geldpolitik bereit waren. Unter Be-
achtung der Belastungsgrenzen fliir die Partner ist
also elne aktive Siabllisierungspolitik unter den
neuen wahrungspolilischen Bedingungen auch ohne
vollkommene Abstimmung hipsichtlich des jeweili-
gen Ranges der einzelnen wirtschaftzpolitischen
Zjele teilweise mglich. Es ist allerdings keineswegs
sicher, ob die Belastungsgrenzen nicht zu enyg gezo-
gen sind.

Deutlich sichtbar sind sie auch 1973 wieder gewor-
den. Durch die zweimalige Aufwertung der D-Mark
im Mérz und Juni 1973 wurden diese Grenzen zwar
verschoben; grundsdtzlich aber ist der Spielraum
fiir elnen Alleingang in Sachen Stabilitit nur um so-
viel grdfier geworden, als durch das Abkoppein der
Lénder auBerhalb des Floating-Blocks die Chance
eines Landes, das in der Stabilisierungspolitik voran-
gehen will, grdBer geworden ist, mit seinem Kurs
EinfluB auf den Kurs der Gemeinschaft zu nehmen.

272. Den Lindern des Floating-Blocks Im ganzen
hat das Abschneiden der MNabelsdmur zum Dollar
jedoch eine erhéhte SelbstAndigkeit — und damit
Eigenverantwortung - gegeben. Im Prinzip sind sie
als Gruppe in dem wichtigsten Bereich der mone-
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tiren Politik seither unabhéngig. Dennoch war es
keineswegs selbstverstiindlich, daBb die Blodkclénder
durch gemeinsame Passivitit gegeniber dem Kurs-
sturz des Dollar, der von Anfang Mai bis Mitte
Juli 1973 knapp ein Sechstel seines Wertes einbiiBte,
diese Eigenverantwortung und Selbstdndigkeit be-
wahrten. Genauso {iberraschend wie der Verfall des
Dollarkurses war die Tatsache, daB alle Partnerién-
der ihn hinnahmen. Kaum jemand hédtite dem
Floating-Blodk vorher .ein solches Durchstehvermd-
gen zugetraut, Aber das Interesse, den européischen
Zusammenhalt in dieser neuen Krigse des Weltwih-
rungssystems zu bewahren, Gberwog schlieBlich. -

273. Die Solidaritit des Floating-Blodkts angesichts
des iliberaus schwachen Dollar war wm 50 erstaun-
licher, als dle Entwidklung des Dollarkurses vor-
iibergehend — insbesondere was den weiteren star-
ken Kursverfall nach der D-Mark-Aufwertung be-
trifft — den Kontakt zu den mittelfristigen, struktur-
bedingten Relationen, die das giterwirtschaftliche
AnBenhandelsvolumen bestimmen, verloren zu ha-
ben schien (Ziffer 141 ff.). Dennder rapide Verfalldes
Dollarkurses und dle Ubertreibung des Abwertungs-
satzes diirfte wesentlich davon mitbestimmt worden
sein, daB die mittelfristigen Kurserwartungen, denen
es ochnehin an eindeutiger Orientierung fehlte, wegen
des raschen Falls immer weniger EinfluB auf die
Kursbildung hatten, vielmehr die taglichen Kurs-
bewegungen die BErwartungen mehr und mehr be-
stimmten und dadurch weitere Kunssenkungen in die
Wege lerleten, bis schlieBlich der Kurs so tlef ge-
sunken war, dafl Vorkehrungen fiir eine entschlos-
sene Intervention, verbunden mit der Anklindiqung
der wahrungspolitischen Instanzen der Gemein-
schaftslinder, die Dollarkursentwicklung des Floa-
timey-Blodes gleiche keinesfalls einrem Drahtseilakt
ohne Netz, geniigten, die labilen Erwartumgen zu
&ndern und damit eine Tendenzwende am Markt
herbeizufiihren (Ziffer 39). Danach wurde die Kurs-
entwickiung stetlger, obwohl es in der internatio-
nalen Politik der letztenMonate nicht an krisenhaften
Ereignissem gefehlt hat, die bei weiterhin labHer
Kurssituation eher meue hektische Scrwankungen
‘hitten befirchten lassen mrilssen. Anfang November
machte eine kriftige Erholung des Dollarkurses
deutlich, daf der Markt von selhst eime Korrektur
froherer Ubertreibumgen sucht.

274. Die Kapitalverkehrskontrollen wurden auf-
grund eines gingigen Vorurteils gerade in der Zeit
noch einmal verschirft, als man sie — mit der Frel-
gabe des Dollarkurses — nicht mehr nétig hatte,
jedenfalls gegeniiber Drittlindern nicht. Daf die
mittelfristigen Brwartungen, von denen eine stabijli-
sierende Gegenspekulation hitte ausgehen missen,
zundchst so stark verunsichert werden konnten, hing
vermutlich auch damit zusammen, daB wegen der
dirigistischen Eingriffe und Verbote die internatio-
nalen Kapitalmirkte, namentlich auch die Termin-
mérkte, jhrer Funktlonsfihigkeit heraubt waren. Der
risikofrede Ausgleich zwischen offenem Valutaposi-
tionen unterschiledlicher Fristigkeit war erschwert,
wenn nicht unmdglich geworden; das hilfreiche Zu-
sammenspiel von Kurserwartungen und Terminkurs-

struktur auf der Basis der internationalen Zinsdiffe-
renzen war auBer Kraft gesetzt,

Niemand wird behaupten, die Kapitalverkehrskon-
trollen hitten den Kursverfall des Dollar aufgehal-
ten.

275. PabBt also die verbreitete Vorliebe fiir Kapital-
verkebrskontrollen nach auflen, iibriggeblieben aus
der Zeit der Verteidigung eines weltwelten Fest-
kurssystems, wenig in das Bild einer Gemeinschaft,
deren Wechselkurse nach auBen flexibel sind, so
wiire nach ihrer Rolle innerhalb der Gemelnschaft zu
fragen, die dort ja eln Festkurssystem — Interven-
tionspflicht bei engem Kursband — anfrecht erh8it
Kennzeichnend fiir die Lage scheint zu sein, daf bis
auf unbedeutende, teilweise nur voritbergehend gel-
tende Ausnahmen bisher von den Mitgliedslindern
keinerlei Anstrenqungen unternommen wurdem, zu-
mindest innerhalb der Gemeinschaft: die Kontrollen
abzubauen, um auf diesem Gebiet dle Integration
voranzutreiben und den Weg zur Wihrungsunion
zu ebnen. Alle Bemihungen um diese Wahrungs-
union sind letztlich unniitz, wenn es nicht gelingt,
allmahlich zum freien Kapitalverkehr zurdckzukeh-
ren. Denn unabdingbare Fretheit.des Kapitalver-
kehrs, das ist micht nur Beiwerk einer Whhrungs-
union, sondern das ist ein Teil der Sache selbst. Der
desolate Zustand der Gemeinschaft auf dem Gebiet
des Kapitalverkehrs ist Ausdruck dessen, daf die
Gemeinschaft in Richtung Verfestigung der Wech-
selkurse rascher vorafigegangen ist, als mit dem
Mangel an Bereitschaft zur vollen Aufgabe der natio-
nalen Autonomie im Bereich der monetiren Politlk
vereinbar war. Nun milssen Kapitalverkehrskontrol-
len, bloB dem vordergriindigen Anschein nach in
erster Linie gerechtfertigt durch Probieme der Ab-
sicherung nach auflen, dazu dienen, dieses Ungieich-
gewicht in der institutionellen Integration abzuschir-
men, bis entweder die Wechselkursregelungen der
Gemreinschaft emtsprechend dem Grumdsatz .fest,
aber anpassungsfihig” so ergdnzt sind, daB sie mit
freiem Kapitalverkehr bel begrenzter Autonomile der
pationalen Geidpolitik vereinbar erscheinen — oder
dftese Autonomie vollstindig sufgegeten wind.

278. War die Freigabe des Dollarkurses eine Vor-
bedingung fiir den Beginn einer autonomen Stabili-

titspolitik der Gemeinschaft im ganzen, so pafiten

die innerhaib der Gemeinschaft verfigten Ande-
rungen der Leitkurse gut ins Blld der in den einzel-
nen L3ndern unterschiedlich intensiven Bemthun-
gen um die Rilckgewinnung der Stabilltit. Zu be-
klagen aber ist, daB Parititsinderungen — mangels
verbindlicher und akzeptierier Regeln — gegenwér-
tig noch immer ungeordnet unter Berufung auf einen
allgemeinen und prinzipiell unbegrenzten Paritiits-
#nderungsvorbehalt aller Linder vorgencmmen wer-
den miissen. Dles diirfte auf dle Dauer das Festkurs-
system der Gemeinschaft Uberméfig strapazieren,
wenn nicht gar sprengen; denn es 13dt zur Speku-
lation auf Wechselknrsinderungen ein, chne doch
die fiix spekulative Kapitailbewegungen ndtige
Flexibllitit zu bleten. Hier gilt es Abhllfe zu schaf-
fen (Ziffern 413 ff,).
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277. Auf die Passiwseite der wihrungspolitischen
Bilanz der Gemeinschaft im Jahre 1973 gehdrt auch
das Abseitsstehen GroBbritanniens und Italiens. Dies
hatte zwar eine gute Seite, weil es andernfalls kaum
moglich gewesen wiire, eine der Stabilisierung fér-
derliche Politik in der Gemeinschaft durchzusetzen.
Auch wire der Kcoperationswille den Belastungen,
die sich aus den Interventionspflichten an den Gren-
zen des Kursbandes rasch und wiederholt ergeben
hitten, vermutlich nicht gewachsen gewesen, zeigten
doch die Wahrungen dieser Linder gegeniliber dem
Floating-Blodk zeitweise einen noch rascheren Kurs-
verfall als der Dollar, einen Kursverfall, den man
durch Stiitzungskéufe hitte abfangen miissen, wenn
die beiden Linder dem Floating-Block beigetreten
wiren, Die wihrungspolitische Separierung Italiens
und GrofBbritanniens filhrte jedoch zu vergréBerten
Disparitdten in den Inflationsraten, Dies verschlech-
tert deren Chancen, den AnschluB an die Gbrigen
Liander der Gemeinschaft wiederzugewinnen.

278. Das Beispiel Grofibritanniens und Italiens
scheint die Erwartung zu bestatigen, dafl sich flexible
Wedhselkurse fir Lander, die interne Nachfrage-
expansion ohne nennenswerte Ridksicht auf stabi-
lititspolitische Erfordernisse glauben betreiben zu
miissen, als inflationsbegiinstigend erweisen kdnnen.
Geléhrlich ist folgender Ablauf: Die Expansionspoli-
tik bewirkt eine Abwertungstendenz. Sie wird hin-
genommen, ja wegen ihrer exportférdernden Wir-
kung sogar begrifit. Doch zugleich lauft die infla-
torische Anpassung an die Importverteuerung, und
zwar unter solchen Umst@nden meist rascher als die
zahlungsbilanzpolitisch erforderliche Konsolidierung
durch vermehrie Exporte. Ein sich selbst tragender
Abwertungsprozel, durch entsprechende Erwartun-
gen gendhrt und verstirkt, kann sich entfalten, so-
fern es der Wirtschaftspolitik nicht gelingt, energisch
genug gegenzusteuern. Dabei fehlt die Hilfe, die in
einem Festkurssystem die Bereitschaft der jeweils
weniger inflationsgefdhrdeten Linder darstellt, einen
Teil dieser Inflation zm importieren. Ebenso mangelt
es an dem unmittelbaren Zwang, alsbald zumindest
u durchschnitilichen Stabilisierungsanstrengungen
zuriickrukehren, weil andemnfalls die Devisenreser-
ven schwinden (JG 71 Ziffer 252).

Nur sehy groBe Linder oder Wirtschaftsblocke kdn-
nen wohl erwarten, daf sie nicht ebhensowohl in Ab-
héngigkeit von der Tendenz ihres beweglichen
Wedselkurses kommen, wie sie diese Tendenz
selbst bestimmen.

2M. Alle Lander sahen sich wie erwlhnt zu einer
Hodchzinspolitik gedringt. Doch blieb auch im mone-
téren Bereich der Restriktionsgrad recht unterschied-
lich. Die Richtlinien des europdischen Ministerrats
fir die zuzulassende Rate der monetdren Expan-
slon wurden zumeist iiberschritten. Es fehlt an der
Einsicht, daB eine wirksame Stabiliserungspolitik zu-
mindest auf die Dauer nicht ohne eine konsequente
Geldverknappung auskomrat. Der Akzent, der in
einigen Lindern auf die staatliche Kontrolle von
Ldbnen und Preisen gesetzi wird, ohne daf zugleich
eine entsprechende Beschrinkung der monetlren
Expansion diesen Weg absichert, erwedkt deutlich
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den Eindrudk einer Politik der bloB zuriickgestauten
Inflation. Hier ist der Grundstock fir eine Stabili-
sierung nodh nicht gelegt.

280. Haben sich in der monetiren Politik immerhin
die Ansitze zu einem gleichgerichteten Verhalten
gezeigt, so kann dies von der Finanzpolitik kaum ge-
sagt werden.

Auf der Ausgabenseite steht die Haushaltspotitik
in fast allen Lindern vor einem Doppelkonflikt, Zimm
einen muB die Stabilisierung des Geldwerts gegen
die Versudwmng, vor allem der Vollbeschiftigung
und dem wirtschaftlichen Wadchstum zu dienen,
durchgesetzt wenden. Zum anderen soll die Finanz-
politik trotz der unaufschiebbaren Stabilisierumys-
aunfgabe den Anspriichen an eine angemessene Ver-
sorgung mit &ffentlichen Giitern gerecht werden.
Diesen Doppelkonflikt hat die Firamzpolitik in kei-
nem der Gemeinschaftslimder glaubhaft zu lésen
vermocht.

Zwar wurden, wie audh in fritheren Jahren, gemein-
same Richtlinien fiir die Expansion 'der &ffemtlichen
Haushalte, jedenfalls was die zentralen Budgets
argeht, beschlossen. Diese wurden aber bereits
durch die Hawshaltsansétze in Jen einzelnem Lin-
dern nicht eingehalten und sdlieBlich durch die
tatsachliche Entwidklung vollends dberrolit. Weder
spiegeln die tatsdchlichen Gffentlichen Ausgaben in
den Germeinschaftslindern eine harmonisierte noch
gar eine stabilisierungskonforme Entwicklung wider.
Auf dem Gebjet der Steuerpolitik versuchte vor
aliem die Bundesrepubiik mit Steuererhéhungen und
konjunkturpolitischen Sonderregelungen den. in-
flatorischen Gefahren eines neuen Booms entge-
genzutreten. Frankreich hingegen versuchte das-
selbe mit einer Steuersenkung (Ziffer 49). Es var-
schaffte sich damit zwar, was den Preisaufirieb an-
geht, einen Moment lang Erleichterung, doch die
anschlieBende Entwicklung des Preisniveaus diirfte
dadurch eher beschleunigt worden sein. Denn die
Staatsausgaben wunrden nicht etwa gekiirzt, wihrend
zugleich der Splelraum flir private Ansprilche an
das Produktionspotential entsprechend der Steuer-
senkung erweitert ‘war.

Dias stabilitatspolitisch liberwiegend unbefriedigende
BiM der Finanzpolitik hat noch einmal grelles Licht
aul die Probleme der Rollentuweisung geworfen.
Immer dringender wind es, die stabilisiernngspoli-
tisch zu fordermden Beitrdge der Finamzpolitik be-
scheidener zu formulieren und zugleich die mone-
tére Politik instand zu setzen, daB sie dem privaten
und dem SHentlichen Bereich zusammen den gesamt-
wirtschaftlich veritretbaren Ausgabenspielravm vor-
geben kann.,

281. An der Licke zwischen dem, was die Linder
der Gemeinschaft nicht mehr kénnen, und dem, was
die Organe der Gemeinschaft noch nicht diirfen, hat
sich im Jahr 1973 nichts Grundséitzliches gefndert
(JG 72 Ziffern 24 ff)). Vor allem ist es dabel geblie-
ben, daB die Lewder in den Grundfragen der Wirt-
schaftspolitik, die den Rang der wichtigsten Ziele
betreffen, npicht dbereinstimmen. Eine Lehre des
Jahres 1973 1st aber ebenso, dab die Regeln, die das
Verbalten der einzelnen Limder wechselseitig von-
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eipander abhingig machen, Belastungsproben aus-
halten. Dies legt den SchluB nahe, die weitere Har-
monisierung der Politik sollte auch kiinftig stirker
von einem Ausbau dieses Regelsystems erwartet
- werden. Es gibt die Bereitschaft der Lawder, sich
einem dbjektivierten -— regelkonformen -— Anpes-
sungszwang zu unterwerfen, wenn dieser in zumul-
baren Grenzen bleibt. Diese Bereitschaft gilt es zu
mitzen. Am schwierigsten scheint die Harmonisie-
rung zu sein, wenn sie dem Plebiszit des Tages an-
vertraut ist.

Bundesrepublik: Beherzter Kurswechsel

282. Entschiedener als je zuvor wird seit dem Friih-
jahr 1973 in der Bundesrepublik restriktive Politik
vorgefiihrt. Zundchst z6gernd, dann jedoch entschlos-
sen folgte die Finanzpolitik ‘mit teilweise neuarti-
gen steuerlichen Somd2rregelungen der monetaren
Politik, die fhrerseits mit einer verinderten Strate-
gie konsequenter als bisher die monetdre Expansion
unter Kontrolle zu bringen versuchte. Zur auBen-
wirtschaftliceen Absicherung dieser Politik wurden
marktbestimmte Héherbewertungen der D-Mark
gegeniiber den Wihrungen wichtiger Handelspart-
ner und Aufwertungen gegeniiber den Partnern im
Floating-Block in Kauf genommen, die zusammen
einen Aufwertungseffekt jenseits herkémmlicher
GroBenordnungen ergaben. ‘

283. All dies geschah, nachdem sich die Wirtschafts-
politik seit der Jahreswemde 1972/73 einer be-
schleunigten MNachfrageexpansion gegeniiber gese-
hen hatte, die rasch hoomartige Ziige gewann. Das
war spét, gemessen an dem Erfordernis, daB die
Konjunkturpolitik prophylaktisch wirken sollte. Es
war friih, gemessen an den Erfshrungen in friheren
Wachstumszyklen, in denen BremsmaBnahmen zu-
weilen erst nach Uberschreiten des konjunkiurellen
Hohepunkts ergriffen wurden. In jedem Ralle ist
es das erste Mal, daB einem Aufschwung so schnell
die ithm innewchnende Temdenz zur Ubersteigerung
genommen worden ist. Wegen der Monat fiir Monat
rasch steigenden Geldentwertungsrate war die Not
s0 grob geworden, daB die Furcht, durch eine Uber-
steuerung mdglicherweise Wadhstums- umd Beschéf-
tigungsrisiken zu erzeugen, endlich hinter der For-
derung des Tages zuriidctrat.

284. Wire eine zeitigere, also moglichst prophylak-
tische Dampfung der konjunkturellen Auftriebskrifte
méglich gewesen? DaB der neue Aulschwung sich
durchgesetzt batte, war schon im Herbst 1972 zu
sehren gewesen unit ist auch gesehem wonden. Nur
bkat niemand damals die Kraft der .auf uns zukom-
menden Nachfrageexpansion, vor allem der aus dem
Auslamd kommepsien, richtig eingeschiitzt, Eine vor-
beugende Konjunkturpolitik wartet allerdings die
Anzeichen der Ubersteigerung auch mnicht ab, son-
dern handelt vorber, sorgt zumindest dafir, daf
_expansive Einflirsse der Wirtschaftspolitik alsbald
beseitigt werden. Dies ist unterblieben. DaB erst die
Bildung des Floating-Blodks die Voraussetzungen
fir wirksame Stabilisierungsapstrengungen ent-

scheidend verbesserte, trifft zu. Doch hitte eine
konsequente Restriktionspolitik, frither begonnen,
die Bereitschaft, den Dollarkurs gemeinsam freizu-
geben, méglicherweise ebenfalls frither herbeige-
Fithrt.

285. In Vermug geraten war vor allem die Fi-
nanzpolitik. Zunachst behindert durch die Re-
glerungsbildung mach der Wahl zum Bundestag,
blieb sie auch danach noch einige Monate auf expan-
sivem Kurs. Die Herausforderung an die Stabilitts-
politik, die in den zu hohen Planansétzen der &ffent-
lichen Haushalte aller Bbenen zu sehen war, wurde
nicht angenommen, weder durch ein Dréngen auf
massive Korrekturen der Ausgabenpline noch durch
Steuererhéhungen, die soldve Pline hétten stabili-
sierungskonform machen konnen umd miissen. Das
erste Stabilitdtsprogramm der Bundesregierung vom
Februar 1973 (Ziffer 194) blieb weit hinter seiner
Aufgabe zuriide. Schwierigkeiten, die Zustimmung
des Bundesrates zu gewinnen, verzogerten auch dies
wenige nodL

288. Erst das zweite Stabilitiitsprogramm vom Mai
1973 brachte eine Wende. Zwar wurden die Aus-
gebeméglichkeiten der dffentlichen Hand nur gering-
fligig beschrinkt und die dauverhaften Steuerainnah-
men nur geringfigig verbessert (Mineraldkstener-
erhéhung), doch mit voriibergehend geltenden
steuwerlichen Sonderregelungen wurde zugleich eine’
energische Anstrengung gemacht, wenigstens die
konjunkturell i{berbordernden privaten Ausgabe-
wiinsche einzuddmumen.

287. Zum ersten Male wurde eine konjunkturpoli-
tisch begrindete Investitionsteuer eingefiihrt. Ahn-
lich wie die monetire Politik, die das Geldangebot
knapper werden und damit die Zinsen kriftig stei-
gen lieB, erhdhie auch die Investitionstever die
Bereitschaft der Investoren, Investitionen zu ver-
tagen. Sie kommt im Kalkiil des Investors n&mlich
einer Zinserhdhung gleich, schont dabel jedoch den
Spielraum, der fir eine auBenwlirtschafiliche Ab-
sicherung der monetiren Politik zur Verfigung
steht; denn sie ddmpft die Nachfrage nach Krediten
unmittetbar, bedingt also weniger hohe Zinsen. Dies
diirfte ein Vorzeg sein. Nachteilig hingegen ist, dafl
s0 ausschlieBlich die Investitionen getroffen werden.
MaBnahmen mit gréBerer Wirkungsbreite, die auf
das Moment der Diskriminierung zwischen verschie-
denen Komponenten der Nachfrage verzichten, sind
daher im Prinzip vorzuziehen. Wegen der bimmen-
urd auBenwirtschaftlichen Gremzen, die der mone-
tiren Politik gezogen waren, hat zllerdings auch
der Sachiverstindigenrat die Investitionsteuer als ein
Mittel, die Nachfrageexpansion einzisdinunen, zur
Diskussion gestellt, zumal es gerade die Gefahr
einer emeuten Uhersteigerung der Investitionstitig-
keit war, die zu Besorgnissen AnlaB gab (SG 73
Ziffer 31).

288. Auf dem Grenzgehiet, auf dem sich Finanz-
politik und monetire Politik {iberlappen, war die
Ausgabs einer Stabilititsanleihe angesiedel, de-
ren Erlés ber der Bundesbank stillzulegen war,
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Der Sache nach ist dies Offen—Ma.fkt-Polilik mit lang-
fristigen Titeln. Fiir die monetire Politik lag darin
eine wichtige Hilfe.

289. Zu fragen bleibt, ob die Finanzpolitik im Jahre
1973 aufs Ganze gesehen konjunkturgerecht war.
Wie erwihnt blieb der Staat im engeren Berelch der
Haushaltswirtschaft, also ohne die konjunkturpoliti-
schen Sonderregelungen, expansiv. Dabei ist der
kriftige, zum Teil inflationsbedingte Anstieg der
volkswirtschaftlichen Steuerquote voll berilcksichtigt
(Ziffer 212). So gesehen hat sich also die Haushalts:
politik der Gebietskérperschaften der Porderung
nach einem Beitrag zur Stabilisierung versagt, ja sie
hat selbst wiederum einen Teil des Stabllisierungs-
problems erst geschaffen.

Dies ist jedoch nicht das Urteil iiber die Finanz-
politik im ganzen. Nebendem expansiven Ausgaben-
verhalten steht die steuerliche Restriktion, mit der
die expansiven Ausgabenpline der Privaten ge-
dampft wurden — um wieviel 13t sich kaum ab-
schiitzen, zumal die steuerlichen Sonderregelungen
sich hinsichtlich ihrer Wirkung nicht von denen der
monetdren Politik trepmen lassen (Ziffer 215). Wie
erwdhnt darf man aber wobhi sicher sein, daB dle
kontraktiven Wirkungen der MaBnahmen weit iiber
das hinausgehen, was man an den Steuereinnahmen,
.die sie schon 1973 erbringen, ablesen kénnte.

280. Kennzeichnend fiir die Haushaltspolitik war
erneut eine hohe Ausgabeneigung angesichts kon-
junkturell stark steigender und durch die inflatio-
nére Entwidkclung aufgebldbter Binmahmen — trotz
der Verpflichtung, die das Stabilitits- und Wadhs-
tumsgesetz den Gebietskérperschaften auferlegt und
trotz entgegenstehender Empfehlungen des Finanz-
planungerates, die sich an die Gebietskérperschaften
aller Ebenen richteten. Solche Empfehlungen laufen
Gefahr, nur dann beachtet zu werden, wenn sie sich
an dem orientieren, was ohnehiln gesche¢hen wird.
Das natirliche Spannungsverhilinis zwischen fode-
rativet Ordnung des Staates und gesamtwirtschaft-
lichem Interesse sollte aber bessere Lisungen er-
lauben, als sie 1972/73 gefunden wurden. Program-
mierte Unwirksamkeit zelgte ebenso die Schulden-
dedkelverordnung vom 1, Juni 1973, Die prinziplelle
Schwiiche dieses Instruments ist, daf eine quantita-
tive Vorgabe fiir den Spielraum der offentlichen
Hand bei der Kreditaufnahme iiberhaupt nur fiir den
seltenen Fall Sinn hat, daB die laufenden Einnahmen
des Staates einigermafen zuverlassig vorausge-
schitzt werden. Andemnfalle verliert entweder der
Schuldendeckel den Kontakt zum Kreditbedarf —
wie es in diesem Jahr war —, oder er zwingt zur
Anpassung der Ausgaben dann, wenn es unverniinf-
tig ist, etwa well konjunkturbedingte Steuern aus-
fallen. Dann muB er angehoben werden. Ein Ersatz
fur eine diszipliniertere Ausgabenplanung ist er in
keinem Falle.

291. Auch zu ad-hoc-MaBnahmen auf der Einnah-
menseite konnte sich die Finanzpolitik nur zégernd
durdiringen. Obwohl das Stabilitits- und Wachs-
tumsgeselz angesichts des geringen Mandvrierspiel-
raums bei den Ausgaben elnnahmepolitische Instru-
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mente in Form des Konjunkturzuschlags zu den zen-
tralen Konjunktursteuerungsmitteln erhebt, ver-
zichtete die Regierung auch diesmal wieder auf
einen wirksamen Einsatz dieser Waffe. Beschlossen
wurde lediglich ein Zuschlag zur Einkommen- und
Korperschaftsteuer, der aber auf die héheren und
héchsten Einkommen begrenzt war, Unter konjunk-
turpolitischen Gesichtspunkten wird man einer sol-
chen Mafinahme, was die Konsumdresselung angeht,
keine groBe Wirkung bescheinigen kdnnen; denn in
den Einkommensechichten, die von dem sogenannten
Stabilitlitszuschlag betroffen sind, wird die Anpas-
sung an die erhdhte Steuerlast eher bei den Erspar-
nissen als bel den Konsumausgaben liegen. Die ver-
teilungspolitische Situation schloB offensichtlich
einen unmodifizierten Konjunkturzuschlag aus, ob-
wohl auch in ithm die sozidle Differenzierung des
Einkommensteuertarifs automatisch wirksam wird
(8G 73 Ziffern 13 und 35). So bestétigt dle Erfahrung
des Jahres 1973 erneut dle BefGrchtung, daf eine
konsequente Anwendung des Stabilitits- und Wachs-
tumsgesetzes die gesellschaftlichen Krifte gerade
immer dann {iberfordert, wenn es gilt, dle An-
sprilche aller im Interesse der Stabilitdt kréftig zu
reduzieren. :

202 Die neuo monethre Polilk — nen von den
aubenwirtschvaftlichen Bedingungen ber, unter de-
mon die Bundesbank handeM, neu hinsichtlich
der Ausrichtung auf eine direkte Kontrolle des ent-
stehenden Zemiralbankgeldes (Ziffer 170) — hatte
einen guten Eihstand. Von der Finanzpolitik nicht
mehr konterkariert, von Auslandseinflissen zwar
gefdhrdet, aber nicht mehr stindig unterlaufen,
konnte sie iiberraschend schnell auf die expansiven
Pline der Wirtschaft, namentlich die der Investoren,
einwlirken.

203. Sehr hohe Einsen muBte die neus monetire
Politik in Kauf nehmen; denn angesichts der hohen
Gewinnerwartungen, die sich aufgrund der raschen
konjunkturellen Expansion blldeten, sowie ange-
sichts der bereits verfestigten Inflationserwartun-
gen, wiire sonst eine Erhthung des Realzinsniveaus,
die ausreichte, Ausgabenentscheidungen zu beein-
flussen, nicht zustande gekommen. Unabhéngig da-
von und dardber hinaus wird die Reagibilitit der
Investitionen auf Verinderungen des Realzinses da-
durch abgeschwiicht, dafl dle Fristigkelt der vorherr-
schenden Zinsversprachen weithin nicht mit der
Fristigkeit der Investitionsentscheldungen korres-
pondiert und oftmals auch nicht mit der Fristigkeit
der Schuldversprechen. Tatstchlich langfristige Kre-
ditvereinbarungen der Banken enthalten groBentells
nur kurz--oder mittelfristig feste Zinsvereinbarun-
gen und diese bestimmen den Kalkulationshorizont
hinsichtlich der Zinslast. Hinzu kommt, daf auch im
Berelch des Kapitalmarktes unter dem Eindruck der
beschleunigten Geldentwertung Laufzelten der An-
leihen und Dauer der Zinsversprechen geschrumpft
sind, Die Inflationserwartungen brechen, kann unter
solchen Umstinden fiir die monetdre Polittk nur
heiBen, die Zinsen zeitweillg wesentlich hdher hin-
aufzutreiben, als es sonst nétig wire; denn erhdhte
Zinsem, die nur fir einen méfig langen Zeltraum ge-
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zahlt werden miissen, schlagen amdernfalls auf das
langfristige Investitionskalkil der Unternehmen
nicht durch — die erwiinschte Vertagung von In-
vestitionen wind fiir die Unternehmen -nicht lukrativ
genug.

294. Sehr hohe Zinsen in Kauf nehmen heifit aber,
einzelne Sektoren der Volkswirtschaft besonders
hart unter Druck setzen, ndmlich solche, in denen die
Unternehmen MNachfragern gegeniiberstehen, die
auch heute noch bei der Finanzierung ihrer Vor-
haben vorwiegend langfristige Zinsversprechen ge-
ben miissen und daher verhiltnisméBig zinsreagibel
sind. Das trifft auf die Bauwirtschaft zu, vor allem
auf den Wohnungsbau. So kam es denn auch nicht
unerwartet, daB hier die ersten scharfen Brems-
spuren der monetiren Restriktion sichtbar wurden.
Sicher kann es nicht Ziel einer Stabilisierungspolitik
sein, diese besonders auf dem Riidcen eines Teilbe-
reichs der Wirtschaft auszutragen. So gesehen war es
keineswegs selbstverstindlich, daBl das Stabilitats-
programm vom Mai 1973, das einen schon sehr
scharfen Restriktionskurs der monetiren Politik zu
erginzen hatte, noch einmal speziell auf den Woh-
nungsbau zielte (SG 73 Ziffer 40), Dies ist Gberhaupt
nur von daher zu verstehen, daB dle Machfrage nach
‘Wohnungen — Ausdruck der Flucht in den Sachwert
«Betongold" — als besonders Gibersteigert zu gelten
hatte. So mufite der Versudh, die Inflationsgewdh-
nung einzuddmmen, in diesem Teilbereich gleichsam
zu einer NMotbremsung werden. Ist also nur ein Teil
des zu erwartenden Rickgangs der Nachfrage im
Wohnungsbau aus konjunkturellen Griinden er-
wiinscht, so ist es ein weiterer aus strukturellen
Griinden.

2905. Eine monetire Politik, die aufierordentliche
Zinssteigerungen bewirkt, muBf damit rechnen, daB
alle diejenigen, die bereits viel friher lingerfristige
Schyldverhaltnisse eingegangen sind, in denen Zins-
anpassungskiauseln enthalten sind und nun Anwen-
dung finden, gegebenenfalls ungebiihrlich belastet
werden. Realwirtschaftlich gesehen ist die zusétz-
liche Belastung solcher Altvertrage freilich insoweit
funktionslos, als sie keinen Einflud auf die aktuellen
Anspriiche an das Produktionspotential hat, sondern
nur eine Einkommensumverteilung zwischen Glaubi-
gern und Schuldnern bewirkt, Wir halten die unter
den gegenwirtigen Bedingungen entstehenden Be-
lastungen aber fiir keineswegs so gravierend, daB
man sie unzumutbar nennen miifite. Immerhin sind
die Schuldner infolge ihrer Schulden auch gleich-
zeitig diejenigen, deren Schuldenlast durch die In-
flation verringert wird. AuBerdem hat — was in an-
derer Hinsicht allerdings kaum beruhigen kann —
die iibergrofe Geduld der vielen Sparer, die selbst
angesichts der vollsténdigen Entwertung ibrer Zin-
sen nicht vom Sparkonto auf héherverzinsliche An-
lageformen auswichen und die daher die Gruppe der
eigentlich Diipierten der Inflationsentwidklung bil-

den, die Zinsanpassung doch noch verhilinismiBig
" gering gehalten, welche die Banken bei ihrem Aktiv-
geschiift, etwa bei Althypotheken und anderen Kre-
ditvertrigen mit Zinsinderungsvorbehalt, haben vor-
nehmen midssen.

208. Beklagt wird ferner, dafi die mittelsténdische
Wirtschalt durch den harten Kurs der Geldpolitik
besonders betroffen sei. Der Sachverstdndigenrat hat
sich von verschiedenen Seiten darlegen lassen, wie
die verbreiteten Klagen dieser Art belegt werden
kénnen. Danach scheint in der Tat die grifere Ab-
héngigkeit mittelstindischer Unternehmen vom
kurzfristigen Bankkredit, die schwilichere Marktposi-
tion im Verkehr mit den Banken, verglichen mit
GroBunternehmen, die oftmals noch immer auf
direkte Auslandskredite zuriidegreifen konnten, so-
wie eine vergleichsweise schwéchere Position bei
der Inanspruchnahme und Gewihrung von Lieferan-
tenkrediten die Vermutung zu begriinden, daf die
monetire Restriktion nicht aul afle gleichm&Big ge-
wirkt hat. Bemerkenswert ist jedodh, daB offensicht-
lich die Klagen der unmittelbar Betroffenen bei
weitem nicht das Ausmaf angenommen haben, das
man aufgrund eines in der Uffentlichkeit verbreite-
ten Eindrucks zunéchst vermuten mag. lnsbesondere
wird in den uns vorliegenden Berichten durchweg
anerkannot, daf von einer allgemeinen Diskriminie-
rung der mittelstindischen Untermehmen durch die
Banken nicht die Rede sein kann, weder bei der Ent-
scheidung iiber Kreditantrige nodh bei der dber die
Kreditkonditionen.

297. Ebensowenig halten wir iibergrofe Sorgen fir
berechtigt, daB eine rigorose Politik der Zinserhd-
hungen den Markt fiir festverzinsliche Wertpapiere
zu hart treffen, wenn nicht deroutieren miisse. Rich-
tig ist sicherlich, daB der Kursverfall bei Renten-
werten von den Betroffenen mit Empérung quittiert
wird und von diesen auch nicht als eine mégliche
Entwidklung erwartet werden mubfite, als sie etwa
vor zehn Jahren oder mehr ihr Geld fiir ein Papier
hergaben, das nun ein Drittel weniger wert ist als
wrspriinglich, Sehen muf men jedoch, dafl hiermit
die monetédre Politik nur offenbar gemacht hat, was
Ergebnis der stetlgen Geldentwertung ist: die infla-
torische Entwertung der Zinsertrage. Zudem kann
nur eine konsequente Stabilisierungspolltik die Ge-
wihr bieten, daB die in den Wertpapieren verbrief-
ten Forderungen bis zur Einlésung wenigstens lil.idlt
stindig weiter an Wert verlieren.

Selbst eine starke, aber rasche Zinssieigerung, wie
sie von der Bundesbank binnen weniger Wochen er-
reicht wurde, scheint die Funktlonsfahigkeit des Ka-
pitalmarkts trotz der dabel eintretenden Kursver-
luste kaum zu beeintrdchtigen, weil sich die BErwar-
tungen auf ein weiteres Steigen des Zinsnivesus
dann rascher umkehren als bei einer allméhlichen,
kontinuierlichen Zinssteigerung, die einen Attentls-
mus der Anleger mit einer entsprechenden Lihmung
des Kapitalmarktes hervorrufen kann. Die Tatsadhe,
daB nach dem sprunghaften Ubergang zur 10prozen-
tigen Nominalverzinsung Mitte 1973 der Kapltal-
markt sehr aufnahmefihig blieb, wahrend er prak-
tisch darniederlag, als beispielsweise in den Jahren -
1965/66 eine Politik der allmahlichen Zinserhdhung
betrieben wurde, legt diese Vermutung nahe.

208. Harte Spuren hinterlassen hat die scharfe

. Restriktionspolitik vermutllch bei den Banken. Doch

kann von einer Schidigung des Bankensystems, gar
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einer Beeintrichtigung seiner Funktionsfihigkeit,
sicher nicht die Rede sein. Der rauhe Wind einer
Politik, die ihnen rigoros die frelen LiquiditAtsreser-
ven entzog, sollte durchaus deutlich ins Bewubtsein
rufen, daB die Banken in unserer Geldverfassung
die Rate der monetiren Expansion nicht selbst be-
stimmen kénnen, daB die Bundesbank also nicht alle
Wiinsche der Banken nach Zentralbankgeld zu er-
Hillen bereit ist, wenn diese einzeln und in ihrer
Gesamtheit Kreditzusagen geben, die auf efn unver-
tretbares MaB an Kreditexpansion hinauslaufen. In
diesem Sinne war es auch unvermeidlich, daB die
Bundesbank 2zeitweise Geldmarktzinsen von exo-
tischer Hohe in Kauf nahm. Andernfalls hitte sich
nur das BewuBtsein emeuvert, daB die Bundesbank
letztlich doch gezwungen werden kanm, die Steue-
rung der Zentralbankgeldmenge an den Kreditge-
wahrungswinschen der Banken auszurichten, stalt
deren Spielraum méglichst unmittelbar in Abhin-
gigkeit von der Zentralbank zu halten. Erst wenn
die Banken gar nicht dafiir gewonnen werden kénn-
ten, sich den verdnderten Bedingungen anzupassen,
es vielmehr darauf ankommen lassen. wollten, ob die
Bundesbank bereit ist, sie in die Zahlungsunfihig-
keit zu treiben, miifite der gegenwirtige Kurs einer
mdaglichst strengen Kontrolle des entstehenden Zen-
tralbankgeldes als in Frage gestellt gelten. Dafiir
sehen wir keine Anzeichen. Unerwiinscht ware es
allerdings auch — und eine sehr ernst zu nehmende
Belastung des privatwirtschaftlich organisierten Ban-
kensystems —, wenn etwa nur die kleinen und mitt-
leren Banken die Abhingigkeit von der Notenbank
akzeptierten, so daB daraus méglicherweise eine un-
ausgewogene Entwicklung mit der Gefahr einer
nachfolgenden Konzentrationsbewegung im Banken-
bereich entstiinde.

298. Begleitet und abgesichert wurde die neue

monetédre Politik von einer Wahrungspolitik, die die -

offene auBenwirtschaftliche Flanke zwar nicht durch
eine nahtlose eiserne Rilstung vollstindig, aber
durdh elnen knappen Brustpanzer immerhin weitge-
hend abzuschirmen vermochte. Wie erwihnt war
das Kernstiick dieses Flankenschutzes die gemein-
same Freigabe der EG-Wihrungen gegeniiber dem
Dollar, die eine Absicherung gegeniiber dem grdfiten
potentiellen Stdrzentrum darstellte, das die hei-
mische Politik der Geldverknappung rein vom Um-
fang her schnell hatte aus den Angeln heben kén-
nen. Gefdhrlich blieben gleichwohl die Mengen an
Auslandsgeld, die der Zentralbank aufgrund der
Interventlonspflicht gegenliber den Wahrungen der
Partner im Floating-Blodk présentiert werden konn-
ten. Die vielfiltigen Kapitalverkehrskontrollen, die
Mile 1972 eingefihrt und lm Febmar 1973 erheb-
lich verschérft worden waren, boten zwar einen
kleinen Schutzwall, hinter dem in der Bundesrepu-
blik begrenzt eine schidrfere monetére Politik betrie-
ben werden konnte, als die Partmerldnder sle mit-
machen wollten. Entscheldend dafiir, daB nicht noch
mehr zuflof, war aber wohl, daB der Verlust an De-
visenreserven, der sich wegen der Saldenausgleichs-
regelungen fiir die Partnerldnder aus starken Geld-
bewegungen in die Bundesrepublik ergeben hétte,
vorldufig abschreckend genug war, selbst die Lin-
der zu einer Hochzinspolitik zu dréngen, die hierm
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aufgrund ihrer binnenwirtschaftlichen Interessenlage
nicht ohnehin schon ausreichend bereit waren. Der
Anpassungsdruck war umso stirker, als diese Lén-
der keinen AnlaB sahen, ihre Wihrungen abzuwer-
ten.

Wie labil die deutsche Position bei dieser Gratwan-
derung war, ist daran deutlich geworden, daB sich
nach den Mirzentscheidungen noch zweimal in die-
sem Jahr die Erwartungen auf eine Anderung des
Wedhselkurses der D-Mark gegeniiber den Partner-
wihrungen richteten und alsbald trotz der Kapital-
verkehraskontrollen grofiere Geldbewegungen aus-
16sten. Daf} dabel das eine Mal tatsichlich erneut
mit einer Aufwertung der D-Mark dem Druck des
Marktes nachgegeben wurde, und zwar diesmal
ohne lange Diskussionen, ergab zwar eine weitere
Unterstiitzung des Stabilisierungskurses in der Bun-
desrepublik. Eine Dauerlésung sind scolche ungeord-
neten Paritdtsinderungen jedoch nicht, auch aus
deutscher Sicht nicht (Ziffer 276).

300. Die Bundesbank hat dem Rechnung getragen.
Sie hat neben binnenwirtschaftlichen auch auBen-
wirtschaftliche Grenzen fiir eine weitere Verschir-
fung der monetéren Restriktion respektiert. Binnen-
wirtschaftlich schien unvermeidlich, den Bankeén eine
Kreditexpansion zu ermdglichen, in deren Rahmen
diese hinsichtlich ihrer Kreditzusagen nicht wort-
briichig werden mubBten (Ziffer 178). AuBenwirt-
schaftlich stand die Bundesbank vor der Wahl zwi-
schen drei Mdglichkeiten, von denen sie zwei be-
sonders scheute, Sie muBte entweder hinnehmen,
daB bei einer weiteren Verschirfung ihres Kurses
der Aufwertungsdruck fiir die D-Mark noch gréfer
geworden wire, oder akzeptieren, daB die monetd-
ren Instanzen des Auslandes sich von der Bundes-
republik noch stirker zu einer Zinssteigerung ge-
dréngt gesehen hiijten, die sie in diesem MaBe nicht
wollten. Als driites blieb nur, sich zu beschelden. Es
waren wohl nicht nur dkomomische Griinde, die sie
den KompiomiP sichen HeB, den ibr tatsdchlithes
Verhalten ausdriickt.

3N, Dab aubenwirtschaftliche und binnenwirt-
schaftliche Umstinde die mbglich erscheinende mo-
netire Restriktion enger begrenzten, als der Bun-
desbank lieb war, enthob sie der MNotwendigkeit,
aufgrund eines Konzepts fiir die neue monetire
Politik selbst frei fiber den zu whhlenden Grad an
Restriktion zu bestimmen. Das Problem einer ein-
deutigen Orlentieringsgrébe wird sich drangender
stellen, wenn der Handlungsspielraum der Bundes-
bank nicht mehr durch solche Umstinde begrenzt
ist.

Die auBlenwirtschaftlichen Bedingungen waren es
auch, die verhinderten, daB der neue Weg einer
monetliven Steuerung via Kontrolle des entstehen-
den Zentralbankgeldes villig klar in Erscheinung
treten konnte. Zu oft mufite die Bundesbank ver-
suchen, durch erginzende MaBnahmen der Mindest-
reservepolitik auf der Seite des Bedarfs an Zeniral-
bankgeld zu kompensieren, was sie auf der Seite
der Entstehung von Zentralbankgeld zu tun gezwun-
gen war, nimlich fiir Devisen der Linder des Floa-
ting-Blocks D-Mark herzugeben, wenn von elmer
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der Wahrungen der zugelassene Spielraum fiir Kurs-
schwankungen wieder einmal voll ausgeschépft war.

Will man, wie es richtig wire, von den .freien Li-
quiditadisreserven der Banken” als zentraler Steuer-
gréfe der monetdren Politik dauerhaft Abschied
nehmen, so wird doch auch weiterhin — der Um-
stinde wegen — die Mindestreservepolitik mehr als
nur eine erginzende Rolle belalten. Nitig ist es
dann, eine neue Steuerungsqrofe so zu definieren,
daB sich in ihr alle NotepbankmaBnahmen auswir-
ken, die auf die Enistehung von Zentralbankgeld
und den Bedarf an Zentralbankgeld EinfluB haben,

und zwar in einem MaBe auswirken, wie es ihrer-

jeweiligen Bedeutung flir die monetdre Expansion
entspricht. Hierfilr kime in Betracht: die Zentral-
bankgeldmenge, bereinigt um Anderungen des Min-
destresevesolls bei gegebenen Bankeinlagen (Zif-
fer 179).

Da die Politik der monetiren und steuerlichen Re-
striktion gegen Stbrungen von auBlen abgeschirmt
wurde, schlug sie iiber Wediselkursinderungen bis
auf den auBenwirtschaftlichen Sektor durch. Die
Kursiinderungen waren sogar so groB, daB sie einen
eigensténdigen Beitrag zur Stabilisierung leisteten,
Zwar soll die Wahrungspolitik nicht Teil der Kon-
junkturpolitik sein, da andernfalls ein intermatio-
nales Gegeneinander im Verschicben von Beschéf-
tigungsproblemen zu befiirchten wére, Teil einer
wirksamen Politik zur Bekimpfung eines inflatori-
schen Trends ist sie jedoch notwendigerweise.

Verbreitet ist die Sorge, die Waihrungspolitik
kénnte, indem sie die auBerordentlichen Wechsel-
kursinderungen fiir die Mark in Kauf pahm, zu
weit gegangen sein. Wie immer man die Haher-
bewertung der D-Mark ausdriicken will, die in der
ersten Novemberhalfte gegeniiber dem Jahres-
anfangbestand: 17,1 vH gegeniiber der Welt, 14,9 vH
gegeniiber den Lindern, deren Wihrung bei uns
amtlich gehandelt wird, oder 7,6 vH gegeniiber un-
seren Partnern im Floating-Blodk, es bleibt die Tat-
sache, daB ein solcher Aufwertungssatz in der Wih-
rungsgeschichie der Nachkriegszeit seinesgleichen
sucht. Trotzdem glauben wir nichi, dab bei dem
gegenwirtigen Wediselkursgeflige die zwangslédufig
einsetzenrden Anpassungsvorginge im Exportsektor
und im Bereich der Importgiitersubstituie die An-
passungsfihigkeit der deuischen Industrie iiberfor-
dern werden, sofern die eingeleitete Stabilisierungs-
politik ein Mehr an Preisberuhigung im Innern zu
erzielen vermag. Darf man gegenwirtig eine gewisse
Uberbewertung der D-Mark auch nichi ganz aus-
schlieBen, so paBt doch in jedem Falle ein eher zu
hoher als zu niedriger Satz besser zu dem im Mai
eingeschlagenen Kurs der Regierung. Vorlaufig je-
denfalls sind die Sorgen eber entgegengesetzter Art.
In unserer Status-quo-Prognose rechnen wir fiir 1974
mit auBerwirtschafilichen Uberschiissen der Bundes-
republik in Héhe von 24 Mrd. DM — nach 21 Mrd.
DM 1973 und 14 Mrd. DM 1972, ]

302. Die Lobnpolitik war zu Begion des Jahres
troiz der konjunkturellen Expansion durch Zmu-
rickhaltungy gekennzeichnet, Die widhtigen Tarif-
‘abschliisse zur Jahreswende bradhten Lohnerhdhun-

gen, die zwar nicht stabilititskonform im strengen
Sinne des Wortes genannt werder konnen, in
denen jedoch nicht mehr als die fiir 1973 im groBen
und ganzen unvermeidlich erscheinenden Preisstei-
gerungen vorweggenommen waten. Von daher be-
stand also zuniichst begriindeter AnlaB, daB es ge-
ngen kinnte, den Preisaufirieb abzrubremsen. Die
Nachfrageentwicklung paBte aber schon bald wmicht
mehr ins Bild. Damit war die Regierung in der ein-
kommenspolitischen Diskussion in eine Sackgasse
geraten. An der Jahreswende hatte sie stark darauf
gedrangt, dabdie Tarifpartner sich aufstabilisierungs-
konforme Lohnsteigerungen einigen sollten. Sie war
auf diese Weise gleichsam im Wort, aun auch die
Nadhirageexpansion zur Lohnentwicklung passemd
werden zu lassen. Nicht vertrethar war die Vonrstel-
lung, lohnpolitische Zuriddchaltung wire zundchst
einmal das Wichtigste, Gleichwohl sah die Regie-
rung zu einem Programm der Nachfragediémpiung
zu Jahresbeginn noch keinen Anlafl.. Bald danach
wurde dann offenbar, dab es wegen der dberschiu-
menden Auslandsnachfrage — die auch die Regie-
rung nicht vorhersehen kopnte — Inzwischen un-
mdaglich geworden war, rasch genrug noch die Be-
dingungen !hemmte.lwﬁn. die allein ihre einkown-
menspolitiscren Appelle von vorher legitimieren
konnten.

Der Sachverstimdigenrat halte bereits in seinem
Jahresgutachten vom November 1972 gewamt, daB
es nidt zwedkmiBjg sei, im konjunkturellen Auf-
schwung anders als durch Dimpfung Jder Nachfrage-
expansion Verantwortung filr die Entwiddung von
Lsébnen und Preisen zm iibernehmen:
.Steht dag Jahr 1973 [m Zelchen eines Auischwungs, der
allm@hlich an Kraft gewinnt, so Ist dies von der kon-
junkturellen Situalion her die Stunde der Giobalsieue-
rung und nicht die Stunde der Einkommenspoiitik. Jene
hat dafiir zu sorgen, daf die Ausgabenexpanaion so ge-
démpit verldult, daf bel den Elnkommen markigerech!
wird, was su mehr Stablitdl paBt. ... Solange dfe
Marktparielen auf die Signaie des Markites reagieren,
gibt der Staat seine Wilnache an die Lohnpolitik am
besten dadurch bekannt, dad er au! die Nachirage ein-
wirkt. Anders verhiilt es sich Im konjunkiurellen Ab-
schwung, wenn anhaliend hohe Lohnstelgerungen gegen
den Markt durchgeselzt werden sollen und daraus Be-
schititigungerisiken erwachsen, die der Sloal durch
expansive Poliilk ablangen soli. Hier verbindet sich
In der Lohnrichtiinle das wohiverslandene Inleresse der
Arbeltnehmer an sicheren Arbeitspifiisen mit der Pilicht
des Sluales,' expanalve Politik nicht ohne Ricksicht auf
den Geldwert su treiben” {JG 72 Zliler 409).

So muBte es dann 7 einer vollstindigen Konfu-
sion der Verantwortung kommen, nadwlem Zégern
in der Globalsteneruny, Appelle auf lohnpolitische
Zuriidchaltung, tatséchlidre Zunickhalbung der Ge-
werksdhaften, Explosion der Auslandsmachfrage upd
rasant steigende Preise musammentrafen. Statt daf
jeder auf die Verantwortunyg fir sein eigenes Han-
deln mit den dazagehdrigen Risiken verwiesen war,
zeigten alle, die unmifrieden seln durften — und
jeder war es —, anf andere.

3. Tatsdchlich wurde die Einkommensentwick-
lung bei den effektliv gezahlien LGhnen dann doch
rascher von den Marktkrifien bestimmt, als es nach
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dem Offenbarwerden des Irrtums bei der Einschét-
zung der konjunkturellen Lage zunfchst erwartet
werden konnte. Die Lihne paBten sich den Einkom-
menschancen des Aufschwungs an. Bei dieser Ten-
denz blieb es allerdings, nachdem die Regierung
auf ihrem Felde, der Globalsteuerung, zu einer
iberraschend harten Sprache gefumden hatte. Seit-
her ist sie nun jhrerseits darsuf angewiesen, daB
sich die Marktparteien auf die Glaubwiirdigkeit des
neuen Kurses einstellen. Inzwischen diirfte die Lobn-
entwidclung die Gewinnentwicklung, die vermut-
lich mur wenige Monate vorn lag, wieder iiberholt
haben. Seither verstirkt die Lohnentwidclung, im-
dem. sie die Gewinnmargen zusammendnidkt, die
kontraktive Wirkung der Stabilisierungspolitik.

Was geschah, ist zwiespaltig zu beurteilen:

— Konjunkturpolitisch ist es von grobem Vorteil,
daf diesmal im Aufschwung eine griBere Dis-
krepanz zwischen der Entwidclung der Gewinn-
einkommen und der Arbeitseinkommen verhin-
dert wurde. In frilheren Konjunkturzyklen, vor
allem im letzrten, hatte eine solche Diskrepanz
zundchst zur Ubersteigerung des Aufschwungs
beigetragen, dann aber nadhfolgend zu einem
Kostendrude von den Lohpen her gefihrt, der
sich, von der monetaren Seite kaum behindert, in
einer Beschleunigung des Inflationstempos aus-
wirkte, die iiber den ganzen anschliefenden Ab-
schwung hinwegreichte, Im Jahre 1573 dagegen
wurde chne grofie Verzbgerung offenkundig, wie
teuer Arbeitskraft in der Bumdesrepublik ist,
wenn die Nachfrage die Produktivkriafte zu
idberfordern beginnt.

Die beschlenntgte Lohnanpassung vollzog sich
allerdings zum Teil in Formen und unter Begleit-
umstinden, die den Regeln, nach denen die
Sozialpartner in der Bundesrepuhlik bisher ihre
tarifpolitische Autonomdbe zu gebrauchen wulfiten,
nmicht zutrdglich waren. So hilfreich die grbBere
Beweglichkeit der Effektividhne verglichen mit
den Tarifléhnen sein mag, wenn es gilt, Ver-
&nderungen im der Marktilage zwischen zwel
Tarifabschliissen Rechnunyg zu tragen, so schwer
tun sich die Gewerksdhaften, wenn der Abstand
zwischen dem, was tariflich vereinbart ist, und
dem, was effektiv gezahlt wird, rasch zunsmmt.
Sie kémnen die (Mit-)Verantwortung fiir die
Lohnentwidklung im ganzen sowie fiir dem
Arbeitsfrieden nur tregen, wenn die Effektiv-
vendienste ihnen nicht immer wieder entgleiten.
Nicht zuletzt aus diesen Grinden besteht Ge-
fahr, daB in der Tarifpolitik filr 1974 noch einmal
varlangt wind, was tatslichlich schon 1973 ge-
wahrt worden ist.

Fir einen raschen Erfolg der Stabilisierungspolitik
ab Mal 1973 mubte s in jedem Fall unerwiinscht
eein, daffi die Lohnanpassung, erst elamal in Gang
gesetzt, von der Kostenseite lver cinen neuen Preis-
steigerungsbedarf der Unternehmen erzeugte.

304. Auf die rasche Anpassung der Arbeitseinkom-"
mens hat méglicherwelse Einflufi gehabt, daB der
Sachverstindigenrat in seinem Sondergutachten
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vom Mai 1973 filr den weiteren Verlauf des Jahres
eine starke Diskrepanz zwischen dem Zuwachs der
Einkommen aus Unternehmertidtigkeit und Vermd-
gen und aus unselbstindiger Arbeit fir den Fall
vorhergesagt hatte, daB die Wirtschaftspolitik den
Tendenzen zu einem neuen Boom freien Lauf lassen
wilrde (SG 73 Ziffern 11ff.). Dieser Fall ist nicht
eingetreten.

Die scharie Restriklionspolltik hat die Bedingungen ver-
dndert, unfer denen die Unfernehmen und Haushalle
handelien. Dle gesamiwlirischailliche Ausgobenexpansion
wurde elngeddmm!. Elnzurfiumen ist allerdings, dafl die
genannte Diskrepanz miglicherwelse dadurch fOberzeich-
net lsl, da wir In unserer Status-quo-Prognose vom Mai
die sl abzeichnende Ausgabenexpansion etwas dber-
schiiter haben.

Ziel des Stabllitdtsprogramma war insbesondere eine Ein-
démmung der Investlilonsnachfrage. Dies schein! gelun-
gen; die Anlage- und Vorratsinvesiitionen sind nledriger
ausgelallen als unter Stalus-guo-Bedingungen jm Frith-
jehr angenommen. Dleser Nadurageauslall wurde nur
rum Tell durch einen siidrkeren Ansileg des AuBenbel-
trags und elnen héheren Stoalsverbrauch wellgemachlt.
Trotz der per saldo verminderten Ausgabenexpansion hat
das Elnkommen der abhlngig Beschditiglen nichi etwa
weniger zugenommen, sondern wegen der lorclerien Stei-
gerung der Lbhne sogar sidrker, als unter Sielus-guo-
Bedingungen vorausgeschitz! wurde. Alies In allem be-
wirkte dies, dad die Gewinn- und Verm&genseinkommen
vom Wert unserer Slolus-gquo-Prognese vermuilich um
rund 12 Mrd. DM nach unten abweichen werden.

Status-quo-Prognosen sind die Grundlage wirt-
schaftspolitischer Erwigungen. In unseren Gutach-
ten haben wir in den Erlfuterungen zur Voraus-
schau auf die absehbare Zukunft immer wieder her-
vorgehoben, dalB, soweit sich Fehlentwicklungen an-
bahnten, alles darauf ank&me, unsere Prognose
falsch werden zu lassen, falsch durch wirtschafis-
politisches Handeln ader durch elnsichtigeres Ver-
halten derer, die sonst wirtschaftliche Macht haben
und damit gesamtwirtschaftliche Verantwortung tra-
gen. Der Sachverstindigenrat hat nach dem Stabi-
lititsprogramm vom 9. Mai auch éffentlich erklirt,
daB unsere Prognose im Somdergutachten vom
4. Mai, die noch vom wirtschaftspolitischen Status-
quo-ante auszygehen hatte, nun micht mehr gelte.
Diese hatte jedoch inzwischen offenbar ein Eigea-
leben angetreten.

303, Wegen der stark beschleunigten Geldentwer-
tung bei anfangs miSigem Lohnkostendrude geriet
die Preispolitik der Untermebmen im Jahre 1973
teilweise umter besomders scharfe Kritik. DaB
die Untemnehmen thre Marktchancen putzen, darf
in einer marktwirtschaftlichen Ordoung, die kein
iustum pretium kennt, ebenso wenig verwundemn,
wie das Bestreben der Arbeitnehmer, ihrerseits aus-
zuschiplen, was der Markt daverhaft hergibt. Fir
die Marktchancen sind jedoch nicht die Unterneh-
men ' verantwortlich. Nur soweit wirtschaftliche
Madit im Spiele ist, muB dies anders beurteilt wer-
den. Wirtschaftliche Macht der Unternchmen hilft
bei der Erklérung der Preisentwickiung des Jahres
1873 jodoch nicht weiter. Aufs ganze Jahr gese-
hen haben die Unternehmen ihre Gewinnmargen im
Durchschnitt, wenn iiberhaupt, nur geringfigig er-
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héhen konnen; denn schon bald hatte der Kosten-
druck wieder stirker zugenommen als der Preis-
auftrieb. Da die Margen zuvor mehrere Jahre unter
Druck gestanden hatten, war diese Entwidklung so
iberraschend, dab man, so seltsam dies klingen
mag, €her fragen mul, warem die Preise micht noch
stirker gestiegen sind. Normalerwelse ist in einem
kriftigen konjunkturellen Aufschwung der Preis-
wettbewerb so sehr abgeschwiicht, daB die Gewinn-
margen Uber das himaus zunehmen, was die Unter-
nehmer vorherrschend als ,auskémmlich* ansehen.
Dies ist 1973 nicht geschehen. Nachfragedamphunyg,
Kostendruck und eine Verschlechterung der Wett-
bewerbsposition gegeniiber dem Awusland zusam-
mengenommen, haben es verhindert. So gesehen
ist der Preisniveauanstieg des Jahres 1973 nicht nur
am vorhergehenden Anstieg zu messen, sondern
auch an dem, was sich ohwe Stabilisiermungspolitik
ereignet hitte; hieritber freilich wissen wir nicht ge-
nug. Allerdings wissen wir, dafl im Awusland, und
zwar in allen wichtigen Partperlindern, der Preis-
auftrieb noch zugenonmemen Tat, wihremd er bei uns
seinen Hohepunkt iiberschritten zu haben scheint.

308. Den Fortgang und die Beschleunigung der In-
flation im Jahre 1973 einzelnen Ursachen, einzelnen
Gruppen, oder wirtschaftspolitischen Instanzem in
bestimmter Weise zuzurechnen, halten wir nicht fiir
maglich. Wer sich. nah an die Vielfalt der Ersched-
mungen im Jahresablauf hilt, ist gedringt einzu-
riumen: Vieles ist zusammengekommen, und filr
die iiberschiwnende Auslandsnachfrage kann nie-
mand etwas; mehr als mit der auBerordentlichen
Hoherbewertung der D-Mark geschehen ist, konnte
man dagegen nicht tun,

Hat man jedoch nicht nur das Jahr 1973 im Bilde,
sondern auch die Zeit, in der schon mi*verumsacht
wurde, was heute so bedriidtt und doch nachtriglich
als, kurzfristig, fast unvermeidlich erscheint, so
steht selbstverstindlich die Hauptverantwortupg
des Steates fir die seit Jahren zugelassene zu
starke Ausgabenexpansion suBer Frage, insbeson-
dere fiir die mopetdre Expansion, ohne die dauer-
haft kein inflationdrer Prozed fipamziert wenden
karm. Diese Verantwortung kann nur relativiert
werden, falls die Gesellsdvaft anderen Zielen, wirt-
schaftlichen, wie der Voilheschifiigunyg, oder auben-
politischen, wie der europdischen Integration, vor

der Geldwertstabilitdt einen Vorrang einrdumt oder

jedenfalls einen so hoben Rang, daf dadurch der
Staat, einschlieBlich der monetaren Politik gehindert
wire, die Bedingungen fir die Geldwertstabilitit
entschlossen genryg zu setzen,

Iil. An die Grenze gehen

307. Der Sachverstiindigenrat ist in seiner Mehrheit
der Auffassung: Die gegenrwértige, auf eine baldige
Stabiliskerung des Preisniveaus ausgerichtete Falitik
der monetiren und steuerlichen Restriktion privater
Ausgabembglichkeiten sollte fortgesetzt werden.

Fir diese Auffassung spricht:

308. Erstens: Die StabilisierungsmaBnahmen haben
zu wirken begonnen. Ein nachhaltiger Erfolg ist
jedoch noch nicht gesichert. Eine mé#Bige, wenige
Monate anhaltende Beruhigung des Preisauftriebs
wilnde hlerfiir nicht geniigen, Wir kommen von einer
so hohen Inflationsrate, daB der erzielte Anfangs-
erfolg, nihme man jhn zZum AnlafB, alsbald in der
Stabilisierungsanstrengung nadrzulassen, uns nicht
davor bewahren wiirde, in den nachsten Aufschwung
dann mit einem abermals erhéhten Inflationssodkel
gehen zu missen. Zudem gibt es bisher keine An-
zeichen Ffiir einen sich selbst verstirkenden konjunk-
turellen Abschwung, fGr eine Abwirtshewegung *
also, die von der Restriktionspolitik zwar einge-
leitet, inzwischen aber von ihr unabhiéngig gewor-
den ware und mit den aus ihr selbst resnltierenden
wrgiinstigen Geschéftserwartungen den ProzeB wei-
tertriche. Aus diesem Grunde balten sich auch die
der Restriktionspolitik anzulastenden :Beschafti-
gungsrisfken vorldufig in engen Grenzen!' Und was
die Produktionstitigkeit anbelangt, so bedeutete die
Minderauslastung des Produktionspotentials, die
sich unserer Prognose Tufolge ergeben wiinde, vor-
liufig wenig mehr als eine Normalisierung; sie
konnte also nicht als ein unverhdltnismibig hoher
Preis der Stabilisiemsngspolitik angeschen wenden
(selbst wenn man sie voll ihr zurachnete, was sich
nicht von selbst verstiinde; Ziffer 324).

309. Zweitens: Die gréBere Gefahr der gegenwiirt!-
gen Situation ist vielmehr darin zu sehen, daf er-
neut ein heschleunigter Kostenauftrieh der Stabili-
titspolitikk die Chance des Erfolgs entwindet. Der
Preisauftrieb wiirde sich dann nicht erst im nichsten
Aufschwunyg, sowdern schon in den néchsten Mona-
ten wieder beschleunigen. In der Stahas-quo-Pro-
gnose haben wir eine Lohnpolitik Hir die wahr-
schelnlichste genommen, durch welche in der Tat
gerade dies eintritt, wenn auch gemildert durch die
zugleich munterstellte . Fortdaner der Restriktions-
palitik. Unsere Amnashmen hinsichtlich der Lohn-
politik mogen die wahrscheinlichsten sein; sie mfils-
sen nicht zutreffen, und nach Moglichkeit sollten
sie nicht zutreffen. Doch hierflir diirfte die Ther-
zeugung wichtig sein, da der Restriktionskurs der
Wirtschaftspolitik vor einem einigermafen wverliB-
lich erscheinenden Erfolg micht gelodkert wird.

3t0. Dritiens: Die Chance der Stabilisierung fest-
zuhalten, lahnt sich auch dann, wenn man die Risi-
ken héher einschétzt. Denn es geht, wie erwdhnmt,
nicht allein um den Kampf gegen den inflatorischen
Preisauftrieb eines einzelnen Jahres, sonderm noch
immer in erster Linie um die Gefahr der Dauerinfla-
tion, und zwar einer Inflation-mit der Neigung zur
Beschleunigung. Das BewuBtsein wichst, daB eine
solche Dauerinflation Zeichen der Miederlage unse-
res Wirischaftssystems ware. Dessen Punktionsfs-
higkeit litte Schaden. Hinzu kommt, daB in der Ab-
wehr gegeniiber taisfichlichen und vermeintiichen
Folgen der Inflation mehr und mehr Menschen neue
Anpassungschancen begehren sowie mannigfache
dirigistische Regelungen, die jenen Schaden weiter
vermehren milBten. Die GréBe der Nachteile fiir alle
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stinde gewif in gar keinem Verhéltnis zu dem
mbglichen Vorteil, den sich irgendeine Gruppe,
welche auch immer, vom Fortgang des inflatorischen
Tuns versprechen kénnte.

Wire diese Einsicht allgemein, die Inflation wére
vermutlich nicht langer die sdrwere Herausforde-
rung an die Vernunft, als welche sie sich gegen-
wartig darstellt. Tatsachlich scheint jedoch die An-
zahl derer zu wachsen, die angesicits der fortge-
setzten MiBerfolge bei dem Versuch, den Geldwert
zu wahren, gegeniiber der Prage der Erhaltumrg unse-
res Wirtschaftssystems gleichmiitig geworden sind.
Verbiinden sie sich mit jenen, welche aus anderen
Griitden die gegenwartige Ordnung nicht mehr wol-
len, s¢ wind es von Jazhr zu Jahr schwerer, die
Bereitschaft zur Hinnshme von Anpassungslasten
zu finden, obne die keine Stabilisierungspolitik
auskommt, die einen inflatorischen Trend brechen
soll. Kurz: Der Stdbilisierungserfolg sollte auch um
einen hohen Preis nicht erneut vertagt werden.

311. Viertens: Es besteht AnlaB zu der Annahme,
dab die Verschlechterung der Wettbewerbsbedin-
gungen, welche die starke Hoherbewertung der
Mark im Jahre 1973 mit sich gebracht hat, von der
deutschen Wirtschaft noch nicht voll verkraftet ist
(Ziffer 144). Von der weltweiten Hochkonjunktur
uberlagert und durch vorlaufige Starrheiten in der
Nachfrage, vor allem aber im Angebot der nunmehr
bessergesteliten Konkurrenten fiirs erste gemildert,
ist die den deuischen Anbietern aufgegebene An-
passungslast zunachst nicht sich¥bar geworden. Dies
wird sich vermutlich &ndern, scbald die internatio-
nale Konjunkturlage Abschwidhungstendenzen auf-
weist. Werden die Lieferfristen im Ausland kidrzer,
so tritt der Preiswetthbewerb wieder stirker in den
Vondergrund. So gesehen liegt in dem gegenwarti-
gen Wedhselkurs der Mark, namentlich dem Kurs
gegeniiber den Wihmungen der Lander auBerhalb
des Floating-Blocks, méglicherweise eine betracht-
liche Stabilisierungsreserve. Sie kann sich allerdings
auch als Beschiftiqungsrisiko erweisen, wenn die
Unternehmen bei ihren Lohrzugestéindnissen einer
soldven Verschidrfung des Preiswettbewerbs nicht
vorausschauend Redmung tragen. Selbstverstand-
lich Ist es moglich — und dies wire durchaus lehr-
buchgerecht —, daB in einem solchen Falle die
Hoherbewertung der Mark teilwelse wieder elner
Hoherbewertung des Dollar widve. Die Befestigung
des Dollarkurses in den vergangemen Wochen zeigt,
daB eime solche Reaktion auch nicht m Wider-
spruch zu anderweitig bestimmten Kurstendenzen
stehen miBte. Sicher ist dies jedoch nicht. Auch még-
lich ist, daB fortdauerndes internationales Vertrauen
der D-Mark eine Rolle zuweist, ausder sich Kapital-
bewegungen ergeben, die den Kurs Dollar/Mark
etwa dort festhalten, wo er sich gegenwirtig befin-
det (Zifern 145f.). Dann miiBte sich die deutsche
Wirtschatt der erwZhnten Anpassungslast voll stel-
len. Das hieBe, durch binnenwirtschaftliche Stabili-
slenmgserfolge milfte eine Prelsniveaventwidthung
erzeugt werden, die nachiriglich rechifertigte, was
der Markt in dbergroBem Verirauen in die deutsche
stabilititspolitische Potenz vorgreifend oktroyiert
hatte.
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Angesichts der gegenwirtigen Konjuniturlage im
Ausland glauben wir nicht, def eine solche Anpas-
sungslast schon in den nichsten Monaten offenbar
werden wird. Auch sind die auBenwirtschaftlichen
Uberschiisse 50 hoch, dab es vllig unbedenklich, ja
erwiinscht wére, wenn gréfere Aufwertungswirkun-
gen auf die Handelsstrdme endlich eintreten wiirden.
Ist die Anpassungslast aber nur vertagt, so wire es
trotz der gegenwirtigen Uberschiisse eine Anstren-~
gung in der richtigen Richtung, wenn die Stabilisie-
rungspolitik vorsorglich auf das hinwirkte, was spa-
ter vom internationalen Wettbewerb erzwungen
wird. Hingegen wire eine Politik der binnenwirt-
schaftlichen Expansion, die vorbeugend an Absatz-
méiglichkeiten im Innern schaffte, was im Auslands-
geschiift auszufallen drohbt, nur kurzfristig eine Hilfe
in der Sicheming des Beschéftigungsstandes, ¢s sei
denn, auf diese Weise wilrde letztlich doch der Ver-
tranensdruck zugunsten der D-Mark gebrochen und
es kime zu einer kréftigen Abwertungstendenz am
Devisenmarkt. In jedem Falle verzichtete eine solche
Politik darauf, das im gegenwéirtigen Wechselkurs
liegende Stabilisierungspotential zu nutzen,

312 Fiinftens: Nicht in der gleichen Richtung liegen
die Probleme der Bundesrepublik als Partner im
Floating-Block. Die Bundesrepublik ist, cbwohl sie
im konjunkturellen Aufschwung den meisten ande-
ren Lindern gegeniiber zurlide war, stabilitatspoli-
tisch in Pihrung gegangen, und zwar sowohl, was
das AusmaB der Stabilisierungsanstrengungen, als
auch, was den Anfangserfolg angeht. Die Aufwertung
der Mark gegeniiber den Wihrungen der Partner-
linder — im Durchschnitt 63 vH — dirfte zwar
ebenfalls eimen gewissen ,Vorhalteeffekt® gebracht
haben, doch ist hier die verbliebene Restanpassungs-
last zweifellos erheblich geringer als etwa gegen-
Gber den Lindern auBerhalt’ des Floating-Blodcs
und jedenfalls wohl nicht so groB, daB sie fir lén-
gere Zeit ein erhebliches Mehr an restriktiver Poll-
tik in der Bundesrepublik bedingte, als die Partner
wahrscheinlich leisten werden. Trotzdem pladieren
wir dafiir, die Bundesrepublik mége bereit sein,
ihren stabilislerungspolitigchen Kurs nach Maglich-
keit auch dann forizusetzen, wenn die Partner ihr
nicht alsbald konsequenter als bisher darin folgen.

Dle Abkehr von sehr hohen Inflationsraten ist eine
(gemeinsame) Aunfgabe aller Partnerlinder. Wir ge-
ben davon aus, daB dlese Abkehy prinzipiell auch
durchweg mbglich ist, wenngleich vermutlich in un-
terschiedlichem MaBe. Bei allen Landern diirften von
auben kommende Faktoren, insbesondere der Geld-
zusirom aus dem Ausland, eine widhtige Rolle bei
der starken Beschleunigung des Preisauftriebs in den
Jahren selt 1969 gesplelt haben (Ziffer 4). Fir kein
Land ist durch Erfahrung die Vermutung belegt, dab
es eine Inflationsrate von 7 vH bis 9 vH und mehr
als Ventil zum Ausgleich binnenwirtschattlicher
Spannungen dauerhaft nétig habe. Bis vor wenigen .
Jahren war in allen Gemeingchaftsléndern ein Geld-
wertschwund von mehr als 4 vH in einem Jahr eine
seltene Ausnabhme. Einzurdumen ist allerdings wohl,
daB der Wille und die Féhigkeit der einzelnen Lin«
der recht unterschiedlich seln mégen, frelwilllg die
inzwischen allenthalben in Gang gekommepe Ge-
wihnung an sehr viel hdhere Inflationsraten zu
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durchbrechen und dabei kurzfristig notfalls auch Ab-
striche bei anderen wirtschaftspolitischen Zielen in
Kauf zu nehmen. Die Bundesrepublik — aber sicher-
lich nicht nur sie — diirfte hier mehr zu leisten ver-
mégen als manche andere. Diesen Lindern fillt da-
mit eine Fithrungsrolle im Dréangen auf mehr Stabi-
litdt zu, die sie annehmen miissen, statt den klein-
sten gemeinsamen Nenner der europaischen Harmo-
nisierungsbemiihungen zum Mafstab ibrer eigenen
Stabilitatspolitik zu machen. Die Ubernahme dieser
Rolle ist mit Kosten verbunden; denn sie verheift
uns eine dauernde Tendenz zum auBenwirtschaft-
lichen Ungleichgewicht, durch das wir immer wieder
gezwungen wirden, den Partnern in der Form uner-
wiinschter aufenwirtschaftlicher Uberschiisse Res-
sourcen zur Verfiigung zu stellen, die im Inland er-
tragreicher eingesetzt werden kénnten. Wer dies
siebt, kommt leicht in die Versuchung zu verlangen,
die Bundesrepublik mége sich kiinftig dieser Rolle
versagen. Doch die Bereitschaft, solche Kosten zu
tragen, ist in einem Solidaritatsbiindnis wie der Eu-
ropiischen Gemeinschaft letztlich die Legitimation
dafiir, mit jedem Teilerfolg der eigenen Politik dann
nodch faktisch, also ohne entsprechende Ex-ante-Har-
monisierung einen verstirkten Anpassungszwang
auf die {ibrigen auszuiiben, auf diejenigen also, die,
wiren sie villig ungebunden, ebenfalls einen ganz
und gar eigenen Weg, nur eben einen anderen, ge-
gangen waren. Gerechtfertigt durch solche Solidari-
tit und geshiitzt auf Spielregeln, die dem erwéhnten
Anpassungszwang eine echte Chance geben miis-
sen (Ziffern 413 ff.), kann die Bundesrepublik, mog-
licherweise im Verein mit anderen, thr betrichtliches
wirtschaftliches Gewicht zugunsten von mehr Stabi-
litit einsetzen,

Gegen dless Auffassung spricht:

313. Erstens: Die gegenwartige Restriktionspolitik
sowie die — teilweise mit ihr im Zusammenhang
stehenden — Wedhselkursénderungen haben mog-
licherweise einen wirtschaftlichen Rilckschlag in der
Bundesrepublik schon fest programmiert, obwohl
dieser sich in den zur Verfigung stehenden statisti-
schen Daten und Umfrageergebnissen noch nicht ab-
bikdet, weil solche Informationen viel Vergangen-
beit und nur wenig Zukunft enthalten. Erfolgreiche
Konjunkturpolitik ist vorbeugende Politik. Und vor-
beugende Politik ist auf Verstetigung angelegt. Sie
orientiert sich an mittelfristigen Gréfien. Denn was
kurzfristig absehbar ist, unterlieqt angesichts der
Wirkungsverzégerangen selbst einer rasch handein-
den Politik schon gar nicht mehr deren EinfluB. Hin-
gegen: Was sich abzeichnet, Janft auf eine Wieder-
holung fritherer MiBerfolge hinaus. Die dberaus
harte Restriktion. wird beibehalten, bis ein konjunk-
tureller Einbruch sichtbar und dann auch unabwend-
bar geworden ist. Damit das Schlimmste noch ver-
hiitet werde, folgt aus Panik eine expansive Politik,
die wiederum, und nun in der Gegenrichtung, jeden
Mafstab verllert und so fort.

314. Zweitens: Dle gegenwiirtige Restriktionspoli-
tik birgt nicht nur die Gefahr, das Ziel einer Ver-
stetigung des Konjunkturverlaufs emeut zu verfeh-

len, ja fur die Dauer eines ganzen Zyklus unerreich-
bar zu machen, sie bat mdglicherweise auch nur ge-
ringe Chancen, schon bald einen Stabilisierungser-
folg vorweisen zu konnen, der in eimem befriedi-
genden Verhiltnis zu den volcswirtschaftlichen Ko-
sten dieser Politik steht. Zykkische Erfahrungen leh-
ren, daf im konjunkturellen Abschwung die Mengen
vorden Preisen auf die Politik der Nachfrageddmp-
fung reagieren. Es kénnte zu Produktionseinschrin-
kungen kommen, im Zusammenhang mit der ver-
minderten Kapazititsauslastung zu einer Abnahme
der Produktivitdtszuwichse, und die Unternehmen
wiirden versuchen, die hierdurch steigenden Stick-
kosten in den Preisen zu iiberwilzen. Bei gedémpf-
ter Nachfrageexpansion wirde ihnen dies zwear nur
gelingen, wenn sie eine weitere Produktionsein-
schrankung in Kauf ndhmen. Doch zu lange kdnnte
dieser Zirkel die Szene beherrschen, ebe dann ein
verschiriter Preiswettbewerb einsetzt und ibn durch-
bricht, langer jedenfalls, als man bereit sein kinnte,
die sozialen und gesellschaftlichen Probleme einer
vermehrten Arbeitslosigkeit hinzunehmen, die sich
im Laufe eines solchen Prozesses einstellen wiirden.

315. Drittens; Die Gefabr einer von der Kostenseite
bestimmten erneuten Beschleunigung des Preisauf-
triebs 148t sich moglicherweise auch von einer Lohn-
politik nicht bannen, die unter den Drudk einer fort-
gesetzten Restriktionspolitik gestellt wird. Das Be-
wubBtsein der Arbeitnehmer 148t Tarifabschliisse, die.
stabilititspolitisch vertretbar erscheinen mégen, der-
zeit einfach nicht zu. Die als unerbért empfundenen
Preissteigerungen dieses Jahres und die Minderung
des Reailohnzuwachses durch stark gestiegene Ab-
gaben Fir Steuern und Sozialversicherungen haben
anscheinend ein Gefiihl des Geprelltseins entstehen
lassen, das sich nun in vermeintlichen Nachholan-
sprichen duBert Hinzu kommen organisationspoli-
tische Schwierigkeiten der Gewerkschaften, wie sie
sich anliBlich der spontanen Arbeitspiederlegungen
im Spétsommer 1973 zeigten. Sie haben sich nicht
zuletzt aus der Tatsache ergeben, daB auch die Ge-
werkschaften am Jahresanfang teilhatten an dem
Irrtum iiber das, was der Markt an Einkommens-
steigerungen bergeben wirde, so daB schlieBlich
die Effektiviobnentwicklung ihre Tarlfebschliisse
desavouierte. Trifft dies zu, wiirde eine Politik der
Drohung mit Beschiftigungsrisiken zwar alle Chan-
cen haben, diese zu realisieren, keinesfails aber die
angesonnene Zuriidkhaltung bei den neuen Lohnab-
schliissen bewirken.

316, Viertens: Wie an anderer Stelle dieses Gut-
achtens dargelegt, ist eine Politik der restriktiven
Globalsteuerung mit sektoralen Wirkungen ver-
bunden, weldche ihr Grenzen der Zumutbarkeit auf-
erlegen, Diese sind mdéglicherweise schon erreicht
{Ziffer 294).

317. Fiinftens: Eine Politik des stabilltitspolitischen
Vorbildes und Anpassungsdrudts - gegeniiber den
Partnern in der EWG hitte mdglcherweise nicht nur
die Nachteile einer bewnften Inkaufnahme auben-
wirtschaftlidver Verzerrungen gegen sich. Uberfor-
dert man den Willen und die Fihigkeit unserer Part-
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ner, in der Stabilisierungsanstrengung nachzuziehen,
s0 kommt es nicht zu der einkalkullerten De-facto-
Harmonisierung der Politik, wohl aber zu einer
emnsthaften Belastung der Chancen, aufgrund ver-
abredeter Harmonisierung das immerhin Mobgliche
im Gleichschritt zu tun. So bestehen ernsthafte Zwei-
fel, ob ein Anfangserfolg der Stabilisierung in einen
Dauererfolg verwandelt werden kdnnte. DaB die
Partnerlander sich durch das deutsche stabilitéts-
politische Dringen mdglicherweise fiberfordert fiith-
len, kann schon bald sichtbar werden. Sofern sich
némlich die Konjunkturlage differenziert, entfdllt
ein widchtiges Motiv, das 1973 eine gewisse Harmoni-
sierung in der monetéren Politik gefdrdert hatte. Der
Mangel an Harmonisierung hinsichtlich des Rangs
der wirtschaftspolitischen Ziele trdte wieder stlirker
hervar.

Abwigungshilten

318. Die unter Ziffern 313 und 314 dargelegten
Risiken sind auch nach Auifassung der Mehrheit des
Sachverstindigenrates schwerwiegend. Unbestreit-
bar erscheint jedoch ebenso, daB es zur Fortsetzung
der gegenwiirtigen Politik keine Alterpative gibt,
die etwa risikofrei wire (Ziler 320). Der Gefahr
sektoraler Uberreaktionen kann man begegnen (Zif-
fer 321). In der Buropapolitik solite die Bundesre-
publik ihre Chance ausloten und nutzen. Bin Fehler
wiare es, diese von vornherein zu unterschitzen
(Ziffer 322). Was im Kern bleibt, ist die Frage nach
dem Bewegungsspielraum der Lohnpolitik (Zif-
fern 323 ff.).

319. Eine konsequent auf Versteticung des Kon-
junkturverlaufs gerichtete Politik anhand mittel-
fristiger OrientierungsgrBen hat seit dem ersten
Jahresgutachten zur stabilisierungspolitischen Kon-
zeption des Rates gehdrt. Sol! sie Erfolg haben,
so mufl sie jedoch von einer Situation zumindest
in der Nachbarschaft des monetliren Gleichgewichts
als begonnen werden. Dieses ist gegenwartig nicht
gegeben. Bei der noch immer auferordentlich hohen
Inflationsrate miifite filr die Stabilisierung ein sehr
langer Zeitraum veranschlagt werden, wollte man
die Rickkehr zur Geldwertstahilitit einer Polltik
anvertrauen, weldhe zwar eine konjunkturelle Uber-
steigerung zu verhindern hat, im tibrigen aber die
Nadchfrageexpansion so bemessen soll, dafi sténdig
eing Vollauslastung der
Ressourcen gesichert ist.

Skepsis gtbt vor allem die Erfahrung ein. Aus dem
letzten Boom heraus wurde von Anfang 1970 bis
zum Friihjahr 1973 in der Bundesrepublik de facto
eine Wirtschaftspolitik getrieben, die auf konse-
quente Sicherung der Vollbeschdftigung hinauslief,
wihrend scharfe, ‘nachhaltiy wirkende Eingriffe zu-
gunsten der Geldwertstabilitit unterblieben. Man
kann gewiB nicht alle Mafinahmen dieser Jahre in
diesem Sinne einordnen, vor allem die Freigabe des
Wedchselkurses im Jahre 1971 nicht. Doch man muB
beachten, daB eine durchweg stark expansive Finanz-
politik verhinderte, daB in der letzten konjunkturel-
len Abschwungsphase auch nur zeltweise eine durch-
greifende Entspannung am Arbejtsmarkt ¢intrat, Und
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den neuen Aufschwung stimulierte sie von Anfang
an mit. An der Sache éndert nichts, daB dies teil-
weise gegen den Willen der fiir die Konjunktur-
steuerung zustindigen Instanzen geschah. lm Hin-
blick auf die Beschiftigung war die Politik also auf
Verstetigung angelegt. Zugleich stieg jedoch die
Geldentwertungsrate von Jahr zu Jahr chne Unter-
brechung an. Es ist keine Frage, daB diese Entwick-
lung eingebettet war in einen internationalen Pro-
zeB gleicher Art. Doch so wenig der Sachverstidndi-
genrat dies zu unterschiitzen neigt, so wenig ist die
Gesamtentwidklung, wie sie verlief, unvermeidlich
gewesen.

3. Wir sehen auch keine Altemative zu dem
Weg, der durch die Phase hindurchfithrt, in der die
Unternehmen, sei es aus Mangel an Wetthewerb,
sei es aus Mangel an Marktiibersicht, auf die Restrik-
tionspolitik zunachst vor allem mit Produktionsein-
schriinkungen und noch kaum mit Verzicht auf Preis-
erhbhungen reagieren werden. Diese Phase muf
wohl durchgestanden werden. DaB sie zu lange wah-
ren kinnte, dafl also ,Stagflation” und nicht ,mehr
Stabilitit* uns bevorsteht, ist nicht ausgeschlossen,
aber es ist keineswegs unausweichlich, und es ist
Jedenfalls auch nicht wahrscheinlich, wenn man den
Tendenzen traut, die unsere Prognose beschreibt.
Letztlich entscheidet hieriiber die Reagihilit&t derer,
die vorausschauend marktgerechte Dispositionen
treffen sollen. Dabei ist zu bedenken: Weit mehr als
durch eine Abschwachung im Produktivitdiszuwachs
wird die Stidckostenentwicklung der néchsten Mo-
nate durcth die Lohnpolitik bestimmt werden. Dies
wiederum Ist nicht eine Frage des Schicksals, son-
dern der verantwortlichen Entscheidung von Men-
schen, denen man Vernunft zuirauven muB und auf-
grund friherer Erfahrungen auch zutrauen kann.

Die restriktive Politik hat die Reagibilitat der Wirt-
schaft hisher hicht {iberfordert. Sie sollte auch kinf.
tig darauf angelegt sein, den Spielraum ebensowohl
fir eine weitere, wenngleich abgeschwichte reale
Expansion zu gewdhren wile Hir die Finanzierung
eines Anstiegs des Prelsniveaus, der sich auf das
kurzfristig unvermeidliche Maf} beschrinkt und der
in jedem Falle geringer zu sein hitte als in die-
sem Jahr, Die anzustrebende gesamtwirtschaftliche
Nadhfrageexpansion wiirde sich unter diesen Um-
stdnden also nur dann als unzureichend erweisen
kdnnen, wenn dle Wirtschaft, Untemehmen und Ta-
rifpartner den Spielraum fir weitere Preissteige-
rungen tiberschiitzten. :

321. Weniger schwerwiegend erscheint die Besorg-
nis, die Stabilisierung kdnnte ihren Weg zu stark
ilber die Beeintrachtigung der Erwerbschancen in be-
stimmten Wirtschaftszweigen nehmen. Dem kann
vorgebeugt werden, ohne die restriktive Politik im
ganzen vorzeitig zu beenden. Zwar sollte in der Sta-
bilititspolitik das Prinzip der Globalsteuerung még-
lichst wenig durchbrochen werden, namentlich dann
nicht, wenn nur als konjunkiurelles Problem er-
scheint, was tatshchlich ein strukturelles Problem
Ist, etwa weil der wachstumsnotwendige Struktyr-
wandel, der bestimmte Branchen zum Schrumpfen
verurteilt, sich im konjunkturellen Abschwung be-
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schleunigt vollzieht. Doch wie erwidhnt, lassen sich
nicht alle sektoralen Unterschiede in den Wirkungen
der Stabilitatspolitik ohne Rest als Ausdruodk von
Anpassungsprozessen deuten und rechtfertigen, die
mittelfristig ohnehin unvermeidlich und daher er-
wiinscht sind. Im Einzelfall m&gen Kompromisse
dann unumgénglich sein. Viollstiindig kann die Stabi-
litdtspolitik, soll sie selbst wirksam bleiben, nicht
vermeiden, einzelne Branchen besonders zu treffen.
Die Zinsempfindlichkeit der Bauinvestitionen ist
nicht nur Sorge, sondern auch Hoffnung einer kon-
sequenten monetiren Restriktion, die hohe Zinsen
bewirkt. Die Gefahr einer Uberreaktion sollte je-
doch durch finanzpolitische MaBnahmen abgewehrt
werden. Insoweit passen in der Spitphase einer kon-
traktiven Politik durchaus expansive Ausgaben im
Bereich der éffentlichen Investitionen und Fortdauer
der monetaren Restriktion zusammen.

Einen Freibrief zu helfen, wo immer der Stabilisie-
rungsprozeB deutliche Spuren zeigt, sei es in be-
stimmten Regionen, sei es in bestimmten Branchen,
kann es gleichwohl nicht geben. Andernfalls befénde
man sich rasch bei einer expansiven Politik, obwohl
der restriktive Kurs offiziell nie aufgegeben wurde.
Wirtschaftsbereiche, in denen teilweise nur noch
wegen der Inflation Gewinne ausgewiesen wurden,
eine Realrechnung jedoch Verluste ergibe, miissen
als iibersetzt gelten. Sie am Schrumpfen zu hindern,
hieBe die Fehlleitung volkswirtschaftlicher Produk-
tivkrifte erneuern.

322. Auch die Grenzen, die nationalen Zielen in der
Stabilisierungspolitik durch Lovalitit gegeniiber
europdischen Verabredungen gezogen werden, kon-
nen nicht von vornherein als eindeutig angesehen
werden. Es ist Aufgabe der praktischen Politik, einen
Weg zu sudhen, auf dem nicht nur die Stimmgewichte
im europdischen Ministerrat — wo vorlidufig noch
nach dem Einstimmigkeitsprinzip herausgefunden
werden muB, was in der jewwiligen Situation ,har-
monisierte Stabilitdtspolitik” konkret sein kann —
Uber den Schutz des Geldwerts in der Gemeinschaft
bestimmen, sondern auf dem auch zugleich die eben-
falls legitime Durchsetzungskraft am Markt ins Spiel
gebracht werden kann Der Sachverstindigenrat hat
nicht zu erirtern, wie im einzeinen ein solcher Weg
fiir das Jahr 1974 aussehen kénnte. Wir gehen je-
doch davon aus, daB das Stabilisierungsziel den all-
gemeinen Beschliissen der europdischen Organe zu-
folge gegenwirtig noch Vorrang genieBt und es da-
her keine uniésbaren Loyalitdtskonflikte mit den
Partnern geben sollte, wenn ein Land diesem Ziel
unter Wahrung der verabredeten Regeln so erfolg-
reich wie méglich nadcheifert. Uberdies dirften vor-
ldufig die Schwierigkeiten, einem etwaigen Stabi-
lisierungserfolg gegen widrige Marktkriifte Dauer
zu verleihen, ernster sein als die Sorge, unsere Part-
ner kénnten sich durch ein UbermaB an Erfolg allzu
bedréngt fiihlen.

Selbstverstindlich muB aufierdem vorsorglich die
Aufgabe angepackt werden, die Gefahr zu beseiti-
gen, daB Loyalitdtskonflikte sowie ein UbermaB an
Kosten den Zusammenhalt der Gemelnschaft immer
dann besonders belasten, wenn das Stabilitatsziel
eine Chance erhalten soll.

er lohnpolitischen Situation

323. Man kann den Binwinden gegen die Annahme,
audh in der gegenwiirtigen Situation sei die Chance
eiwer stabilisierungskonformen Lohnpolitik nicht von
vornherein auszuschliefen, sebr groBes Gewicht bel-
messen und muB doch feststellen: Bs fihrt kein Weg
an der Einsicht vorbei, daB iiber den Ausgang der
Stabilitsdtspolitik im Jahre 1974 die Lohnpolitik ent-
scheiden wird. Was Aufklirung helfen kann, haben
wir zu versuchen.

324. Ubermifige Lohnsteigerungen werden das
Preisniveau hinauftrei oder den Beschaftigungs-
stand senken. Bleibt die Stabilisierungspolitik fest,
so wird es die Beschiftigung sein, die sich anpaBft.
Aus diesemn Grunde wird es vermatlich schon bald

-eine Diskussion dariiber geben, ob in einem solchen

Falle die Zunahme der Arbeitslosigkeit den restrik-
tiven Wirkungen der Lohnpolitik oder den restrik-
tiven Wirkungen der Wirtschaftspolitik zuzurechnen
sei. Zugleich wird das Drangen deg Arbeitnehmer-
organisationen stirker werden, den restriktiven
Kurs der Wirtschaftspolitik aufzugeben.

Das genannte Zurechnungsproblem ist nicht leichthin
zu entscheiden.

—- EBinerseits ist zu fordern: Die Tarifparteien sollen
fiir die jeweiligen Teilarbeitsmérkte marktge-
rechte Entgelte fiir Arbeit vereinbaren. Nicht ge-
meint ist mit der tarifpolitischen Autonomie das
Recht, dem Markt anderweitig bestimmie Lohn-
sitze aufzuzwingen und von der Wirtschaftspoii-
tik ru verlangets, daB sie punmehr diese Lohre,
durch expansive -Politik, marktgerecht werden
1aBt.

— Andererseits ist einzurdumen: Es gibt nicht nur
Beschiftiqungsrisiken, wenn und insoweit die
Tarifparteien ibr Machtprivileg bei der Lohnfin-
dung miBbrauchen. Auch in der gegenwdértigsen
Situation liegen Beschéftigungsrisiken, fir welche
die Konjunkturpolitik neben der Lohnpolitik zu-
stindig ist.

— Als Richtschnur flir eine abwigende Haltung
kénnte dienen: Solange die Wirtschaltspolitik,
inshesondere die monetdre Politik, den gesamt-
wirtschaftlichen Ausgabenspielraum nicht stiirker
begrenzt, als mit einer Normalauslastung des
Produktionspotentials und einem Anstieg des
Preisniveaus vereinbar erscheint, der kurzfristig
als unvermeidlich zu gelten hat, sollte die Wirt-
schaftspolitik frei sein von der Verantwortung
fiir einen etwa entstehenden Beschiiftigungsriick-
gang, wenn zugleich die effektiven Lohnsétze
nennenswert iber das MaB hinaus gesteigert wer-
den, das durch den gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktivititszuwachs tnter Bericksichtigung der
unvermeidlichen Preissteigerungen gesetzt ist.

325. DaB die Arbeitnehmerorganisationen sich weh-
ren werden, wenn sie abermals unter den Druck von
Appellen gestellt werden, bei der durchaus legitimen
‘Wahrmehmung ihrer Marktchancen rnit Riicksicht auf
das gesamtwirtschaftliche Interesse Zurlickhaltung
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zu iiben, ist verstindlich. Appelle haben freilich nur
danp einen Sinn, wenn zuvor das Interesse der Ar-
beitnehmer und das gesamtwirtschaftliche Interesse
in Einklang gebracht sind. Das ist aber gegenwartig
der Fall.

Im {ibrigen ist zu bedenken: So wahr es ist, daB sehr
viele Marktpreise unter dem Einfluf von Markt-
macht gebildet werden — und bisher ohne wirksame
dffentliche Kontrolle —, so wahr ist auch, daB die
Lohnsitze der groBen Tarifbereiche die mit Abstand
wichtigsten unter ihnen sind. Und wahrend fiir den
Bereich der unternehmerischen Preispolitik jetzt der
Anfang mit einer wirksamen MiBbrauchsaufsicht ge-
macht werden soll, gehort es nach wie vor zu den
unumstrittenen Grundsatzen der Wirtschaftspolitik
in der Bundesrepublik, die tarifpolitische Autonomie
der Arbeitsmarktparteien solange als irgendmdbglich
zu verteidigen. Die 6ffentliche Diskussion iiber die
gesamtwirtschaftliche Bedeutung der einzelnen
Lohnvereinbarungen ist daher die einzige derzeit
mégliche Form der Kontrolle der dabei ausgeiibten
Macht — neben der Zuweisung von Verantwortung
fiir Beschaftigungsrisiken.

328. Ein Drangen auf eine Anhebung der Effektiv-
18hne, die nennenswert iiber den gesamtwirtschaft-
lichen Produlktivitdtszuwachs unter Beriicksichtigung
der fir unvermeidlich zu haltenden Preissteigerun-
gen hinausgeht, lieBe sich rechtfertigen, wenn es
darum ginge, eine aus der Vergangenheit herriih-
rende Verzerrung der Verteilungsrelation zu beseiti-
gen. Eine solche Aufgabe besteht gegenwirtig jedoch
nicht. Wie erwiihnt, ist die Gefahr, daB es im Verlauf
des Jahres 1973 zu einer solchen Verzerrung kom-
men wiirde, rechtzeitig abgewendet worden (Ziffer
303). Wihrend die Stabilisierungspolitik die unteren

Einkommensschichten aus sozialen Grilnden konse-

quent geschorit hat, wurden die Gewinnelnkommen
von ihr sogar unerwartet rasch und stark getroffen,
einerseits unmittelbar von den konjunkturpolitischen
Steuerregelungen, mehr noch aber mittelbar von den
verdnderten Marktchancen der Unternehmen auf-
grund der StabilisierungsmaBnahmen einschlieBlich
ihrer Wechselkursfolgen. Ein Nachholanspruch der
Arheitnehmer ist also aus der Einkommensentwick-
lung des Jahres 1973 keineswegs herzuleiten. Dies
gilt auch, wenn man der Betrachtung die Nettoein-
kommen zugrunde legt; denn der Adressat fir For-
derungen, die sich auf die Hohe der Abgaben fitr
Stenern upd Sozialversicherungsbeitrige beziehen,
miiBte der Staat sein, nicht die Arbeitgeber.

Noch weniger wird man 'zu einem Nachholanspruch

der Arbeitndhmer kommen, wenn man die mittel-

fristige Entwidclung der Einkommensverteilung her-

anzieht. Denn seit 1969 ist das Entgelt fiir Arbeit

fast ununterbrochen rascher gestiegen als die Ge-
ion- und Vermoégenseinkommen.

927, Gelegentlich wird ein abweichendes Bild der
Einkommensverteilung und deren Veranderung da-
durch gezeichnet, daf man die Entwidkhing der Eig-
kommen aus tnselbstindiger Arbeit je Arbeitneh-
mer der Verinderung der Rebation .Eirkommen
aus Unternehmertlitigkeit uml Vermdigen. bezogen
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auf die Anzahl der Selbstindigen® geyjenilberstellt.
Da der Anteil der Selbstindigen an den Erwerbstéti-
gen insgesamt laufend sinkt, engibt dies hohere Zu-
wachsraten fiir die den Selbstimdigen zugerechneten
Einkommen. Die genannte Relation tduscht jedoch
eine Information vor, diesie gar micht enthélt. Denn
zum einen fliebt ein nicht unerheblicrer — und ver-
mutlich steigender — Anteil der Vermégenseinkom-
men Arbeitnebmern zu. Zum anderen wird, wenn
friher Selbstindige mit durchschwittlichen Arbeits-
einkommen {Untermehmerlohn) nunmehr als Arbeit-
nehhmer tatig sind, das Pro-Kopf-Einkommender Seib-
stindigen schon deshalb héher ausgewiesen, weil
das gesambe Vermigenseinkommen jetzt einer ge-
ringeren Zahl Selbstdmdiger zugerechnet wird. Die-
ser Effekt ist noch gréBer, wenn die frither Selbstén-
digen frither ein niedrigeres Arbeitselnkommen er-
zielt hatten als die iibrigen Selbsténdigen. Die Argu-
mentation anhand der genannten Relation dient da-
her nicht der Versachlichung der verteﬂungspohti-
schen Diskussion.

328. Entschirfend fiir den Verteilungskampf kénnte
es bingegen wirken, wenn man sich allgemein ver-
gegenwiirtigte, daB seit vielen Jahren die durch-
schmittliche reale Remdite des in der Bumdesrepublik
eingesetzten Kapitals dem Trend nach sipkt. Darin
kommt mmn Ausdrude, daf Kapikal, verglichen mit
dem Faktor Arbeit, in unserer Volkswirtschafi jm-
mer reichlicher wind. Obwohl auch hier das Bild
der statistischen Information micht vollsiandig ist,
kann man, wie erwihnt, fiir gegeben nehmen, daf
seit Anfang der sechziger Jehre die Kapitalrendite
real, also nach Bericksichtigung der Geldentwer-
tung, um etwa ein Drittel zurlidcgegangen ist (Schau-
bild 23).. Besonders ausgeprgt war der Remditever-
fall bei Geldvermigen, wo sich die Realverzinsung
in den vergangenen Jahren selbst bei vergleichs-
weise hochverzinslichen Anlagen zeitweise Null ge-
nahert hat, umd wenn Steuernr zu entrichten waren,
sogar. negativ war, Die starke Entwertung der
Schulden entlastete allerdings zugleich die Unter-
oehmen. So liegt der SchluB nshe, daB moglicher-
weise vor allem die reinen Kapitaleinkommen,
nicht aber im gleichen MaBe auch das Entgelt fiir
das Risiko, das der Unternehmer als Investor iiber-
pimmt, von dem Sinken der durchsdmittlichen Ren-_
dite betroffen war. Dies wiirde immerhin eine Er-
klérung erméglichen, warum sich trotz standig sin-
kender Gewinnrate die Investitionsneigung der Un-
ternehmer bisher als ungebrochen erwiesen hat.

329, Ob tiir den Beg!nn des Jahres 1974 Lohnerhé-
hungen in Kraft treten, die der Stabilithtspolitik
ikre Chance lassen, dariiber entscheiden die Tarif-
partmer gemeinsam. Zieht man in Betracht, daf die
Arbeitnehmerorganisationen wegen der inflations-
bedingten Unruhe threr Mitglieder griiBere Schwie-
tigkeiten haben werden als sonst, den Beschafti-
gungsrisiken Rechnung zu- tragen, die die gegen-
wiirtige Sitvation enthilt, s0 kénnte es diesmal so-
gar vor allem auf die Widerstandskraft der Arbeit-
geber ankommen. Der konjunkturelle Abschwung
beeintrichtigt erfahrungsgemasB insbesondere ihre
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Einkommensdiancen. Zwdem kommen sie aus einem
Aufschwung, der #éhnen, anders als sonst, keinen
sehr starken Anstieg der Gewinne gebracht hat.
Die Maglichkeiten, Gbermifige Lohnerhéhungen in

den Gewinnmargen aufzufangen, sind also wer- .

gleichsweise gering. All dies kénnte helfen, auch
heli harten Lohnverhandlungen unnachgiebig zu
sein. Zu beflirchten ist jedoch, daB es nicht ausrei-
chen wird. Die Arbeitgeber sollen aus Eigeninter-
esse Widerstand leisten bei stabilitdiswidrigen
Lolmforderungen und dabei als Nebenprodukt ihres
Eigeninteresses einen Beitrag zur Stabilisierung er-
bringen. Sie sind, weil der Weg der Unnachgiebig-
keit unbequem ist, in dieser Rolle — wie jhre Part-
ner, die Gewerkschaften, auch — gefdhrdet durch
die Versuchung, darauf zu rechnen, daB die Wirt-
sdrafispolitik letztlich doch nachgeben wind und die
Firanzieruny einer weiteren Stufe des inflatorischen
Prozesses ermoglicht. Auch in Anderungen der
sozialen Stellung, welche die Uffentlichkeit den
Unternehmern zuerkepmt, kann man eine Schwi-
crung der Position sehen, von der aus liese jhrer
Rolle gerecht werden miissen.

330. Die Inflation bekdmpfen wollen heifit, weder
die Schwierigkeitlen der Gewerkschaften noch die
Schwierigkeiten der Arbeitgeber als Daten nehmen.
Ausgangspunkt aller Uberlegungen hierzu ist letzt-
lich, dafl jede faire Darlequng der Situation zu dem
SchluB kommen muB: Die aktuellen Verteilungsrela-
ticnem sind es nicht, die verstandlich machten, wenn
die auferondentlichen stabilisierungspolitischen An-
strengungen der vergangenen Monate, die faGr viele
Menschen erhebliche Belastungen bedingten, mm
ihre Priichte gebracht wiinden. Geschéhe ¢s doch, 50
wohl nidcht zuletzt aufgropd von MiBverstindnissen,
MiBverstindnissen hinsichtlich dessen, was ist, und
MiBverstindnissen hinsichtlich dessen, was =sein
kénnte. Man wird allerdings nicht allein den Ge-
werkschaften die Aufgabe zuweisen kdnnen, bei
ihren Mitgliedern solche MiBverstindnisse aufzu-
klaren und sich so die Grundlage fiir rationale Ent-
scheidungen der Tarifpolitik neu zu schaffen. Viele
helfen mit, soldhe MiBverstindnisse zu erwecken
und zu verbreiten. Whhrend in der ersten Phase der
Stabilisierungsaktion die Wirtschafispolitik vor
allem mit ihrer rein ékonomischen Kunsilehre gefor-
dert war, geht es jetzt, in der zweiten Phase, da
ader Erfolg vorbereitet und maglich geworden ist,
darum, das soziale Klima zu schaffen, in dem allein
dieser Erfolg gesichert wenden kann. Dies geht die
Politik im gapzen an. Man muB die gegenwartige
Einkommmensverteflung nicht gerecht finden wund
kann doch redlich zugestehen, daB sie in den ver-
gangenen Jahren zugunsten der Arbeitnehmer ver-
bessert worden ist, dab die Marktkriifte seit langem
nicht den Untemehmern den Rildken stirken. Dies
ist kein Land, in dem es den Untermnehmern chne
groBe Anstrengungen mdbglich ist, die von ihnen
angestrebten Gewinre zu realisieren. Der erwihnte
Trend in der Entwicklung der realen Kapitalrendite
spricht hier fiir sich selbst. Nicht einmal die bekla-
genswerte Unternehmenskonzeniration der vergan-
genen Jahre hat dlesen Prozef -authalten kénmen;
allenfalls hat sie thn diimpfen kdnnen.

331. All dies bezieht sich auf die Verteilung der
Einkommen auf die sogenannten Produktionsfakto-
ren, insbesondere Arbeit und Kapital also. Auf
einem genz anderen Blatt steht, da8l bisher vermut-
lich zu wenig getan ist, die personelle Einkommens-
verteilong zu wverbessern, und zwar dadurch, daB
die Quellen der Binkommenserzielung anders wver-
teilt wenden. Keine aggressive Lohnpolitik, keine
umverteilende Steuerpolittk — beide sind be-
schrinkt in den Wirkungsmiglichkeiten und
schlimm in den Nebenfolgen — kann eine wirksame
Vermdogenspolitik ersetzen. Je stirker die durch-
schnittliche Kapitalrendite sinkt, je héher die Grenz-
belastung der Einkommen mit Stenern wird, desto
upausweidhlicher {st es, die Verteilungspolitik in
den Saal der Vermégenspolitik zu verweisen.

Im Vordergrund der gegenwdrtigen vermdgenspolilischen
Diskussion siehen Pildne fir eine Gewinnabgabe mugun-
sten der Vermdgensbiidung brelter Schuchien, dle durch
die Wah! der Bemessungsgrundlage aul elne Ergdnzung
der Einkommen- und Kdérperschaltsieuer hinauslaulfen.
Wir befirchten, daBl die Vermdgenspolllik, gehl sle die-
sen Weyg, rasch an Grenzen sidl, dua die Grenzbelastung
der Elnkommen nichi bellebiy hinauigeirieben werden
kann, solien die Leistungsanrelze des markiwirtschafi-
lichen Systems erhalten bleiben. Richtlg ist, daB die Ver-
mégenspolitik bewirien muf, da die Gewinne anders
vertelit werden. Die Arbeitnehmer kénnen einen Anieil
am Gewinn, am sogenannien Residuaieinkommen Mres
Unternehmens, erhalten. Damii steht dieser Teil ihres
Arbeilsenigelts unter dem Vorbehalt der Gewinnerzie-
lung. Durch eilnen solchen Vorbehall — die Arbeiltnehmer
erbringen lhre Lelstung, ohne dal das volie Enigelt sicher
Ist — hatten zle gleichsam mit fitir den Erfolg thres Unler-
nehmens. Der Sachversiindigenrq)] hat in seinem leizten
Jahresgutachten dargeleg!, warum hier der Ursprung #ir
die Chance elner erfolgreichen Vermdbgenspolitik zu
sehen ist {JG 72 Zittern 501 if.). Dies achifedt Oberbetrieb-
liche, gar gesamiwirischaltliche Lésungen nicht aus.

Fir eine Polltik des kaliullerten Ristkos

332. Durch Aufklirung allein, so hedeutsam sie ist,
wird man den anstehenden Problemen nicht gerecht
werden kénnen. Das marktwirtschaftliche System,
ja das freiheitliche Gesellschaftssystem Gberhaupt,
beruht darauf, daB Interessenkonflikte — in organi-
sierter Form — ausgetragen, nicht aber durch Ex-
ante-Harmonisierung beseitigt werden. Manchem
mayg es bisweilen absurd erscheinen, daB In der
Ordnung freiheitlich organisierter Staaten selbst
wichtige Schaltstellen im hocharbeltsteiligen Wirt-
schaftsprozeB der Verfligungsmacht einzelner oder
einzelner Gruppen und damit deren Eigennutz an-
vertraut sind.

Die mégliche Spannung zwischen partikularen Inter-
essen und Gemeinwohl, gerechtfertigt durch das
Ziel, dem arbeitsteiligen ProzeB Preiheitsspielraum
asbzutrotzen, bleibt ertraglich, wenn tatsdchlidhe Um-
stinde — der Wetthewerb etwa -—— oder strenge
Verhaltens- und Sanktionsregeln, die nicht zur Dis-
position der einzeloen stehen, der dezeniralisierien
Verfiigungsmacht selbst oder deren mdglichen MiB-
brauch enge Grenzen setzten. Widhtig ist: Wo Macht
ist, muB auch Haftung sein.
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Auch der Staat besitzt nicht unbegrenzie Verfii-
gungsmacht. Denn diejenigen, die ibn verkdrpern,
werden von jenen gewdhlt, die in méchtigen, sich
zum Teil iiberschneidenden Gruppen organisiert,
partikulare Interessen verfolgen. Man muB dem
Staat fiir das Erreichen der Ziele, die die Gesamt-
heit seiner Biirger anstrebt, einen GroBteil der Ver-
antwortung aufbiirden, nicht jedoch alle. Denn die
Ziele, die er zu verfolgen hat, kénnen miteinander
in Konflikt geraten, wenn das Handeln einzelner
Gruppen den Erfolg so weit mitbestimmt, daB er
eines der Ziele miglicherweise nur noch erreichen
kann, wenn er gleichzeitig das andere verletzt. So
zielt die Wirischaftpolitik um des Gemeinwohls wil-
len aul Vollbeschiftigung. Wiirde man ihr jedoch
aulgeben, jegliches Besdhiftigungsrisiko von den
Birgern zu nehmen, kénnte dies allzu oft nur auf
Kosten der Geldwertstabilitét erreicht werden. Nicht
‘steigende Inflationsraten, die alle gleich treffen,
sondern Gewinnruckgang und Beschiftigungsein-
buBen kdnmen die Haftung ausmachen fir diejeni-
gen, die, indem sie ihre gesamtwirtschaftliche Macht
nuizen, den Zielkonlflikt zwischen Preisniveaustabi-
litdt und Vollbeschiftigung erst entstehen lassen.

Ist ein Beschiftigungseinbruch zu vermeiden, liefie
man nur eine kriftige gesamtwirtschaftliche Aus-
gabenexpansion zu, so wird dem Staat, kommt es
zu Unterbeschaftigung, diese angelastet, ungeachtet
der Tatsache, daB er sonst dem Geldwertverfall
hitte seinen Lauf lassen miissen. Bei dem Bemihen,
beide Ziele zu erreichen, hillt es dem Staat, eilne
autonome Instanz, die Bundesbank, zur Seite zu
haben, der als Aufgabe zugewiesen ist, fir einen
stabilen Geldwert zu sorgen. Dal eine Instanz mit
Autonomie dies am ehesten vermag, ist das zentrale
Argument {lir diese Autonomie. Kompromisse zu
Lasten des Geldwerts gibt es genug.

33). Die Mioglichkeit zu Fortsetzung einer restrik-
tiven monetdren Politik, die ja in erster Linie auf
den Geldwert eingeschworen ist, verbunden mit
elner Finanzpolitik, die dadurch hilft, daB sie kon-
junkturneutral bleibt, gilt es in einer Strategle zu
nutzen, die die Risiken eines Konfllkis zwischen
Vollbeschiftigung und Geldwertstabilitdt zwar nicht
leicht nimmt, aber auch nicht von vornherein scheut,
Grundlage einer solchen Konfliktstrategie missen
in sich ausgewogene quantitative Vorstellungen da-
von sein, was erreichbar ist, wenn die Wirtschafts-
politik an dle Grenze ihrer Moglichkeiten geht. Die
Reagibilitdt der Marktparteten mufi gefordert, darf
aber nicht diberfordert werden, soll diese Strategie
noch zumutbar sein. Nur dann ist sie anch glauh-
wilrdig.

334. Soll die konjunkturelle Anspannung der Pro-
duktivkrifie etwas zuriickgehen und die Volkswirt-
schaft weniger als in den vergangenen Jahren auf
den Zustrom weiterer auslindischer Arbeitskréfte
angewiesen sein, s0 ware der fiir 1974 anzustre-
bende Zuwachs des realen Sozialprodukts niedriger
zu veranschlagen als das Wachstum des Produk-
tionspotentials. Da abrupte Anderungen vermeid-
bare Anpassungslasten hervorrufen, setzen wir in
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um 3 vH wachsendes reales Sozialprodukt als opti-
male Zielgréfie an — f{ir den Fall, daB der Fortgang -
der Geldentwertung auf das kurzfristig fiir unver-
meidlich zu haltende MaB beschrankt wird.

338. Die Hbéhe der Steigerungsrate fiir das Niveau
der Verbraucherpreise im Jahresdurchschnitt 1974,
die auch im Rahmen einer Politik des kalkulierten
Risikos zugelassen sein soll, wird zunéichst vorbe-
stimmt durch eine Komponente, die noch dem Jahre
1973 zuzurechnen ist, im iibrigen durch Preissteige-
rungen, die wir fiir unvermeidlich halten.

Am Jahresende dirfte das Preisniveau um 3 vH
itber clermn durchschnittlichen Stand des Jahres 1873
liegen; stiegen also die Preise von dann ab nicht
mehr, so wire das Preisniveau doch im Jehresdurch-
schnitt 1974 uwm diese 3 vH hoher als im Vorjahr
(Preisiiberhang zum Jshresemde 1973). Unter den
kiinftigen Preisbewegungen sehen wir als unver-
meidlich an, ‘was keine marktwirtschaftliche Stabili-
sierungssirategie mehr verhirdern kinnte, es sei
denn, man néhme Beschiftigungsrisiken in Kauf, die
von den Betroffenren im Rahmen zumutbarer Anpas-
sunysfihigkeit nicht abgewendet wenden kénmten.
Dies wairen zuallererst Preissteigerungen, denen
Kostensteigerungen im Jahr 1973 vorangingen, die
noch nicht Gberwilzt sind, deren Uberwllzung aber
bei Vermeidung eines solchen Deflationakurses nicht
verhindert werden kann, Bin groBer Lohnkosten-
Gberhang soldver Art diirfte zur Jahreswende 1973/74
nicht bestehen, da alle griferen Lohnbewegungen
dann schon viele Monate zurickliegen und auch
sonst dia Preisbewegung keinen Rickstand wvermu-
ten léBt. So gesehen ist die Vorbelastung der Zu-
kunft ¢her geringer geworden. Zu hernicksichtigen
ist jedoch, daB sich der Anstieg der industrlellen
Erzeugerpreise, der sich 1973 abermals besdhleunigt
hatte, noch nicht voll auf der Verbraucherstufe sus-
gewirkt hat. Hinzu kommt vermutlich elne weitere
Verteuerung eingefiihrter Waren. Preissenkungen
bel anderen Giltern in einem Umfang, dak all dies
kompensiert wilrde, sind wohl auszuschlieBen. Viel-
mehr wird man damit zu rechiven haben, dafl sowchl
in den geplanten Dispositionen der Unternebhmen als
such in den Mindestlohaforderungen der Arbeitneh-
mer Inflationserwartungen enthalten sind, die sich
von der GeMentwertungserfahrung des Jahres 1973
noch nicht vollstindig werden 16sen lassen. Als Aus-
druck der erwihnten Vorbelastungen sowie der In-
flationsgewdhnunyg, die es zwar zu bekdmpfen gilt,
die jedoch nicht van heute auf morgen ganz beaei-
tigt werden kann, setzen wir einen Anstieg des
Preisniveaus im Verlauf des Jahres 1974, also von
Dezember 1973 bis Dezember 1974 gerechnet, wvm
4'/r vH als unvermeidlich an. Der Hauptanstieg
dirfte dsbei in die erste Jahreshillte 1974 fallen.
Das durchsdmittliche Preisniveau des Jahres 1974
wird dadurch um wenigstens 2'/s vH erh&ht. Unter
Bericksichtigung <des erwiibnten Prelsiiberhangs am
Jahresende 1973 halten wir also fiir unvermeidlich,
daB das Preisniveau des Jahres 1974 um mindestens
5'/s vH {iber dem des Jahres 1973 liegen wind.

Da die Vorbelastung auf 'der Erzeugerstufe derzeit
kleiner ist als aul der Verbraucherstufe, brauchte
der Prelsindex fiir das Sozialprodukt mit 5 bls 5'/s
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vH (chne Investitionsteuer) diesmal nicht so stark
zu steigen wie der Preisindex fir die Lebenshaltung.

338. FaBt man die Rate der erwiinschten realen
Expansion, der Produktion also, und die Rate der
unvermeidlichen Preissteigerungen, gemessen am
BSP-Preisindex, zusammen, so ergibe sich eine Aws-
weitung der gesamtwirtschaftlichen Ausgaben um
knapp 9 vH als Ziel. Wind es erreicht, die Vorgab=a
fiir einen Anstieg des Preisniveaus jedoch iiber-
schritten, so wire die angestrebte Produktionsaus-
weitung nicht méglich. Umgekehrt enthdlt eine Aus-
gabenexpansion von 9 vH durchaus zusitzlichen
Spielraum fiir eine Produktionsausweitung, wenn
Unternehmer und Arbeitnehmer mebr auf héhere
Mengen als auf héhere Preise setzen, die genannte
Vorgabe fiir einen Anstieq des Preisniveaus also
nicht voll nutzen. Der restriktive Kurs der Wirt-
schaftspolitik wire zu lodtern, wenn die Indikatoren
der konjunkture]len Lage erwarten lassen, daB die
Expansion der Gesamtausgaben die Rate von 9 vH
unterschreitet. Dies konnte um so bedenkenloser
und vollstindiger geschehen, je besser im iibrigen,
insbesondere auf der Kostenseite, die Voraussetzun-
gen fiir eine Stabilisierung geworden sind.

337. Wie erwihnt wire die wichtigste Unterstiit-
zung fir einen sclchen Weg der Stabilisierungs-
politik eine Lohnpolitlk, die sich alsbald darauf
einstellte, daé Umverteilungserfolge im konjunk-
turellen Abschwung umd Zunahme der Arbeits-
losigkeit eng verbunden sind umd daf daher im
gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt keine Erhéhung
der realen Bruttostundenléhne angestrebt wenrden
sollte, die iiber die Zunahme des Realeinkommens
der Volkswirtschaft (je Erwerbstitigenstunde) hin-
ausgeht. In diesem Falle brauchte wegen einer ver-
gleichweisen béheren Beschiftigung und vermin-
derter Preissteigerungen an der Summe der Real-
ldhne keineswegs das verloren zu gehen, was beim
nominalen Lohnsatz — vergleicht man mit dem
Erngebnis einer aggressiven Tarifpolitik — eingebiifit
wiirde.

Den gesamtwirtschaftlichen Produktivitdtszuwachs
setzen wir unter den Bedingungen einer solchen
Lohnentwicklung mit gut 4!z vH an, geringfilgig
hoher als unter den Bedingungen unserer Status-
quo-Prognose, da die durchschnittliche Kapazitats-
auslastung in der Wirtschait gilinstiger wire. Von
den Preisen im AuBenhandel her wird es 1974 ver-
mutlich keine so grofe Schmélerung des Realein-
kommenszuwachses geben wie 1873, aber auch nicht
wieder einen zusitzlichen Spielraum, wie er etwa fiir
die Jahre 1970 bis 1972 kennzeichnend war und Zeit-
weise sogar stark zu Buche schlug (Ziffer 123).
Gering wird diesmal auch die zusétzliche Belastung
der Unternehmen mit vermehrten Zahlungen an die
Sozialversicherungstriger sein. Die Reallohne
(brutto) kénnten demnach im Durchschnitt des Jah-
res 1974 um 4 his 4+ vH iber dem Niveau des
Jahres 1973 liegen.

Berficksichtigt man Hir die Nominall$hne die kurz-
fristig fir unvermeidlich zu halterden Preissteige-
rungen, so erhoht sich diese Rate auf 9'/» bis 10 vH.

Sie galte fir das Niveau der effektiven Stunden-
ldhne jm Jahresdurchschnitt 1974 (einschlieBiich der
Nebenleistungen wie Urlaubsgeld ete)). Es wiirde
erreicht, wenn die EffektiviShne — nimmt man an,
daB sie im gleichen Rhythmus, wenn auch nicht im
gleichen AusmaB wie die Tariflohne angehoben
werden — im Jahresverlauf um durchschnittlich® vH
steigen. Fiir die Steigerungsrate der Tariflohnsitze
wire ein Abschlag nétig, wenn, wie Gblich, mit eimer
positiven Lohndrift zu rechnen ist. Sicher ist dies
alterdings nicht. Die Tarifpartner werden vermutlich
versuchen, einen Teil der unkontrollierten Lohnan-
passungen des Jahres 1973 tariflich einzufangen,
chne daB es in entsprechendem Umfange zu einer
zusitzlichen Erhéhung der Effektivverdienste
kommt. Andere Faktoren wirken jedoch in die
Gegenrichtung, so insbesondere die lohnsteigern-
den Einfliisse nener Rahmentarifvertrage.

338. Falls sich zeigen sollte, daB es weniger der
Streit um die anzustrebende Erhéhung der Realléhme
ist, der die anstehenden Tarifverhandlungen belastet,
somdern vor allem die Unsicherheit Gber die weitere
Entwidclung des Preisniveaus, so ware es prifens-
wert, ob nicht Lohnvertriige, die eine bedingte Nach-
vethamdlungsklausel enthalien, vorzuziehen sind
gegeniiber Ahbsdhliissen, die von vommherein ent-
wader auf eine erneute Teuerungswelle oder aber
auf erhebliche Arbeitslosigkeit hinauslaufen. Nach-
verhandlungsklauseln sollten allerdings in jedem
Falle der Erwartung Rechnung tragen, daB eime
Beruhigung des Preisauftriebs im Jahre 1974 zwar
wahrscheinlich ist, sich aber vermutlich erst in der
zweiten Jahreshalfte durchsetzen wind.

Der Sachverstindigenrat hat Anpassungsvorbehalte
in Lohnvertrigen auch schon in fritheren Gutachten
zur Diskussion gestellt, wenn es zu vermelden galt,
daB die Tarifpolitik von der Erwartung zunehmen-
den statt abnehmenden Geldwertschwunds bestimmt
wird. Dies heiBt nicht, daB etwa der allgemeine
Ubergang zu Lobhngleitklausein in Tarifvertrigen,
durch welche die Anpassung der Léhne an die Preis-
entwicklung automatisiert wirde, keine prinzipiel-
len Bedenken gegen sich hatte.

339. Bel automatilslerler Anpassung der L3hne an die
Prelsentwiddung werden in dea Taritvertrigen nich?
mehr dle Nominaliéhne lest vereinbar!, sondern dle Real-
i6hne, genauer: die relativen Prelse fiir Arbeit (Lohne im
Verhiiltnis zu den Preisen fir ein best!mmies Giter-
biindei). Bewegliche NominalliShne und lesie Realldhne
stat! wie bisher feste Nomlnali5hne und bewegiiche Real-
i6hne, day wiirde ein Lohniariiverirag mit Lohngleitidau-
sein belnhallen.

Die Funktionsweise des Marklsysiems beruh! awi der
Beweglichkeit der Prefse, und xwaqr der reiativen Preise.
Sind relative Prelse starr, so milssen die Mengen reagle-
ren — hier: die Beschilitigung —, tails die Prelse faisch
geselizi sind oder durch verdnderie Bedingungen falsch
werden, also nidhi oder nicht mehr die relalive Knapp-
helt am Markt anzelgen. Auch mi! Reqlidhnen In Tarll-
verirdgen kann es geschehen, da8 sie lalsch lixlert wer-
den, etwa aufgrund einer Pehleinschiilrung der Produk-
tivlidisentwickiung und der AuBienhandefspreise oder
aulgrund efner zu aggressiven Lohnpoiti}k. Sle werden
Jedoch auch bel Tariiveririgen, in denen Nominallidhne
vereinbart aind, vom Markt nicht natwendigerweise rich-
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tig bestimmi. Im Konjunkturverlaul ist der hiulig ent-
stehende Lohn-lLag deshalb eln so zenirales Problem,
weil in dlesem Falle dle jeweifigen L8hne dle Verdnde-
rung der relativen Knappheil der Arbeliskralf, das glll
fitr den Aufschwung und filr den Abschwung, nicht gel-
tend machen, vielmehr, so eiwa Im Auischwung, die
Arbeliskrafl gerade dann billlg werden lassen (sinkende
Reailéhne wegen konjunkiurel! stelgender Preise), wenn
sie besonders knapp ist, Lohngleitkicuseln wilrden daos
Problem, dieses Iiir sich genommen, wesenllch miidern.

340. Kénnen sowchl veriraglich lixierte ReallGhne als
auch jene Realidhne, die sich aus vertragilch lixierten
Nominailéhnen enisprechend der Verdnderung des Preis-
index iir die Lebenshaltung ergeben, laisch sein, sc sind
die Grundiragen: Bei weichem Veriahren st die Wahr-
scheinlichkelt des Fehlers gréBer? Und wle sind die Fol-
gen elnes Fehlers zu beurteileny

Man darl viellelchl vermulen, daB der ilarlliich ver-
einbarte Reullohn, obwohl ifxiert {Im Konjunkiurveriaul:
well [Ixidrl), weniger hitulig grob laisch Ist, aiso zumeist
niher an den richilgen Knapphelisprels herangebracht
werden kann als der terifiiche Nominailohn. Hier wdre
dann der Tarif mit Lohngleftklausein den herkémmlichen
Verirdgen fberlegen. Umgekehr! verhill es sich mag-
licherweise bel den Foigen eines Fehlers. Siabiili@tspoli-
tisch bedeutsam fs! vor allem der Fehler, daB zu hohe
Reallshne gelien. ist ein lartilich bestimmles Nominai-
lohnniveau bel gegebenem Prelsniveau zu hodh, so kann
im Frinzip eine einmullge Anpassung des Preisniveaus
bewirken, daB es richtig wird (dblicherweise bleibt es
dabel allerdings nichl; Zilfer 341). Wird dies verhinder!,
so gibt es die Mengenreaktion !m Beschiililgungssiand.
ist ein tesiilich flixieries Reallohnniveau zu hodh, so
schalit elne Anpassung des Prefsniveaus keine Abhiile,
da ja die Lhne wegen der Gieltklausel den Preisen un-
mifteibar iclgen. Es blelbl also nur die Mdglichkeil elner
Mengenreaktion im Beschiftigungssiand — oder der fort-
geselzle, aber erloiglose Versuch der Unternehmen, es
doch mit einer ErhGhung der Preise zu versuchen, mil der
Folge einer lortgesetzien Beschieunigung der Inilation,
fails die monetire Poliiik dlesen Proze8 zulddi, indem sle
ihn finanziert, Hiilrelch st swar die gréBere Fiexibiiitit
der Eilektivithne (Lohndriit) sowle die Pufieriunktion
der Gtwinne, mit denen Fehler des slarren Reualiohns
aulgefangen werden kbénnen. Doch es gibe das ganze
Problem der Mindestlohnarbeitslosigheit nicht, wenn
darin allein die Losung fdge.

Nur wenn man bereil isi, den Tariiparieien das Beschiifti-
gungeristio als Haitungstolge threr Entscheidungen voli
zZuzuwelsen, und nur wenn dle moneidre Polftiik In der
Lage ist — von ihrem auBSenwirtschalilichen Spielraum
und von der Stellung her, die sie Im Proze8 der wiri-
schaltspolitischen Willensbildung hat —, diese Zuwelsung
von Verantwortung eflekilv zu machen, indem sle solche
Inilatorischen Uberwdizungsversuche von vornhereln un-
mégilch mach?, kann man die uligemelne Indexierung des
Lohnriveaus unbedenklich finden.

341, Das Inllatorische Sich-Treiben wvon L8hren und
Prefsen |m Verieilungsikamp! der Gruppen gibt es nafilr-
lich auch unter den gegenwdrilgen Bedingungen, wenn
die moneldre Expansion nicht streng kontrollleri wird.
Bin wichtiger Unterschied ilegt jedoch darin, daB der
ProzeB bel Gleliklause!n gleichsam siufenios abidufl, duB
es kelne Stillhaitephasen gt (dle Zeif swischen den gro-
Ben Lohnrunden), In denen die Whiischafispolitik ver-
suchen kann, dle Bedingungen zu dndern, unler denen
die Beteiligien handeln. Nur wenn die sdileichende Inila-
tion und die moneiire Expansion, mli der sle !linanzieri
wird, alleln Ausdruck elnes wirtschaltspoiltischen Kunsi-
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lehlers wire und nich! quch Ausdruck des Verteilungs-
kamptes der Gruppen, an dem sich durch Gleltklauseln
nichis dnderte, wilre dies anders.

342. In einer Silualion wie der gegenwdrligen mdgen
die Unternehmer das Risiko, einen ,lalachen® — xu hohen
Reallohn zu vereinbaren, geringer achilzen als dle Ver-
einbarung $u hoher NominaliGhne bei [lorigesetzler
Resiriktionspollifk. Auch die Wirlschaltzspolitik kdnnte
sich von Anpassungsilousein Hille immer dann erhollen,
wenn — was wir gegenwdirtig Mr mdglich halten (Zil-
fer 226) — die Wahrscheinlichke!t dberwieg!, da@ ins-
besondere ein Nominallohnkonfraki das dberziehf, was
der Markt hergibt, lalls die Restriktionspolitik honsequent
bielbl, dies aber von den Tariipartelen nichi kiar genug
dbersehen wird. Falsche Lohnsbize aus bloBem irrtum, das
wire besonders latal. ist der irrtum Jedoch ersi efnmal
in den Vertrdgen, so wird das Durchhaltevermdgen der
Siabilitdtspolitik arg strapazieri; denn nun mus enischle-
den werden, ob der Irrtum sich im Druck aul die Beschdf-
iigung auswirken solf oder ob der Staat den Restrikilons-
kurs kassiert uhd den Kurs der Tarlipartelen sanktionier!.

All dies schiteSi nicht aus, daB es in der gegenwdrtigen
Situation nittzifch sein kdnnie, Lohnanpassungen in Taril-
veriragen vorzusehen, Zwischen Nachverhandlungskiou-
seln aul der einen und voller Indexautomatik aul der
anderen Seile sind Zwischenidsungen denkbar. DaB die
Tarilpariner, lieBe man ihnen die Wahl, alie iir volle
Indexautomatik volierien, Is! derzeit In der Bundesrepu-
blik wenig wahrscheinlich. Der Schril, die Wahl lreizu-
slellen, solite trolzdem wohi dberfegt seln.

343. Ginge dle Lohnpolitik im groBen und ganzen
den unter Ziffer 337 gekenmzeichneten Weq, so
kinnte der restriktive Kurs der Wirtschaftspolitik
vermutlich schon bald gelockert werden. Dies bliebe
jedoch abzuwarten.

344. Was die monetire Polittk anlangt, so sollte
die Bundesbank den Versuch einer mdaglichst
direkten Kontrolle der Entstehung von Zentralbank-
geld fortsetzen, gegebenenfalls unterstiitzt durch
eine Mindestreservepolitik, die auBenwlirtschaftlich
bestimmte unerwlinschte Veranderungen in der
Geldbasis durch entsprechende Veranderungen des
Zentralbankgeldbedarfs der Banken kompensiert
(Ziffern 170 ff.). Die Politik widre im Prinzip angelegt
aul eine stetige Expansion der (bereinigten) Zentral-
bankgeldmenge, und zwar derart, daf} im ganzen
eine monetdre Expansion zugelassen oder auch ge-
fordert wird, die auf den Finanzierungshedarf bei
einer Expansion der gesamtwirtschaftlichen Aus-
gaben um rund 9 vH abgestimnrt ist. Sollte sich bei
einem solchermafen ausgerichteten Kurs der mone-
tiren Politik als Reflex einer verminderten Aus-
gabenneigung der Wirtschaft schon bald elne Sen-
kung des Zinsniveaus ergeben, so wire dies zuzu-
lassen — und nicht als Kurswedhsel zu interpretie-
ren. In einem solchen Falle die Zinsen hoch zu hal-
ten und zugleich die monetiire Expansion weiter ab-
zuschwichen, hiefe der Rezession den Weg berei-
ten. Den Spielraum filr eine konsequente Steuerung
der (bereinigten) Zentralbankgeldmenge braucht
man fir die néchste Zukunft nicht pessimistisch ein-
zuschétzen.

Bleibt es bei der Befestigung des Dollarkurses, so
kénnte die Bundesbank versuchen, einen Tell der

1973 hereingenommenen Dollar wieder abzugeben,
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also D-Mark an sich zu ziehen. Sich einer vom Markt
kommenden Abwertungstendenz fiir die D-Mark
entgegenzustellen, ware im Hinblick auf die Bedin-
gungen fiir den AuBilenhandel unbedenklich, solange
die Erwartungen weiterhin auf unerwiinscht hoho
aufienwirtschaftliche Uberschiisse gehen. Kontraktiv
auf die Geldbasis wird in jedem Falle wirken, daf
zunehmend Steuereinnahmen aus den konjunktur-
politischen Sonderregelungen bei der Bundesbank
stillzulegen sind.

Von daher gesehen kénnte die Bundesbank schon
bald Anlaf haben, zur Kompensation soicher Vor-
gange aus anderen Quellen Zentralbankgeld zur
Verfiigung zu stellen sowie in der Mindestreserve
gebundene Mittel freizugeben. Hinzu kdme der Be-
darf an einer sietigen Zunahme der (bereinigten)
Zentralhankgeldmenge.

MaBnahmen, die die Bundesbank aus diesen Grin-
den ergriffe, wiren nicht als expansives Hamdeln zu
Interpretieren — so wenig wie zuvor die blode Ab-
schépfung von Mitteln, die aus dem Ausland zuge-
flossen’ waren, schon eine Verschirfung ihres Kurses
darstellten.

345. Die Steuerung der (bereinigten) Zentralbank-
geldmenge beriicksichtigt, daB die Privaten eine un-
erwiinscht starke Ausgabenexpansion auch bei knap-
per Geldversorgung finanzieren konnen. Eine solche
Rationalisierung in der Kassenhaltung schligt sich
dann in einer entsprechend erhdohten Umlaufge-
schwindigkeit des Geldes mnieder. Nun ist diese
GriBe in den vergangenen Monaten schon sehr stark
gestiegen, so dall von der Rationalisierung der Kas-
senhaltung her grofe Reserven hier moglicherweise
nicht mehr liegen. Immerhin: Eine weitere Erhéhung
der Umlaufgeschwindigkeit kostet zwar auch freies
Zentralbankgeld, weil dabei die Menge der Kredit-
beziehungen zuzunehmen pflegt und daraus min-
destreservepflichtige Einlagen enistehen (Ziffern
184 {.). Sie kostet jedoch weniger als eine Erh6hung
der Geldmenge bei unveranderter Neigung zur Kas-
senhaltung.

Nur wenig zusédtzliches Zentralbankgeld bei Auf-
rechterhaltung der Umlaufgeschwindigkeit des Gel-
des kostet selbst eine Erhéhung der Geldmenge
dann, wenn — und dies ist ein weiteres Moment der
Elastizitit — die Nichtbanken Geldkapital auflGsen,
also etwa Termineinlagen in Sichteinlagen umwan-
deln. Die Einieger werden auf diese Reserven zu-
riickgreifen, wenn sie Zahlungen zu leisten hahen,
die zu vermeiden oder aufzuschieben noch teurer
kdme als der Verzicht auf den Zinsgewinn. Es wire
darin also keine ErhShung der Neigung zur Kassen-
haltung zu sehen, sondern ein erhéhter Kassenbe-
darf bei steigenden Ausgaben. Gerade die ganz kurz-
fristigen Termineinlagen, die weitgehend als Liqui-
ditdtsreserve der Unternehmen anzusehen sind und
die Quasigeld genannt werden, weil sie sehr leicht
verfligbar gemacht werden kdénnen, haben noch
einen so hohen Stand, daB die Bundesbank vorerst
keinen Anlaf hat zu der Besorygnis, die gegenwir+
tige Geldversorgung (einschlieflich Quasigeld)
mochte vielleicht schon unzureichend sein fiir eine
Ausgabenexpansion der anzustrebenden Grofenord-

nung. Die Umwandlung von Termineinlagen in
Sichteinlagen erhéht zwar filr die Banken das Min-
destreservesoll, da fir jene hidhere Reservesitze
gelten als fiir diese, doch kann hier mit verhélinis-
méfig wenig zusidtzlichem Zentralbankgeld eine er-
hebliche Zunahme des Geldvolumens bewerkstelligt
werden,

Sind die Aussichten fiir eine Stabilislerung besser
geworden, so diirfte die Bundesbank darauf setzen,
daB sich die Umlaufgeschwindigkeit des Geldes bald
_normalisieren wiirde. Sie kénnte dann ihren der-
zeitigen Kurs in dem Sinne lockem, daB sie allméah-
lich soviel zusétzliches Zentralbankgeld schafft be-
ziechungsweise freigibt, wie es einer stetigen mone-
tdren Expansion bei nommaler Kassephaltung der
Unternehmen und Haushalte entspricht.

348. Der Beitrag der Finanzpolitlkk zum Fort-
gang der Stabilisierungspolittk sollte darin be-
stehen, daB die Expansion der éffentlichen Aus-
gaben, beriicksichtigt man die Entwicklung der
volkswirtschaftlichen Steuerquote auf der Basis der
dauerhaften Steuereinnahmen, auf ein konjunktur-
Deutrales MaB begrenzt wind. Dariber hinaus sollen
lediglich im Bereich der &ffentlichen Investitionen
durch entsprechende Auftragsvergabe expansjve
Mafinahmen zugelassen werden, die,.indem sie die
Baukonjunktur stiitzen, den im Gbrigen fortzusetzen-
den restriktiven Kurs der Wirtschaftspolitik gegen-
Ober die Gefahr einer sektoralen Uberreaktion ab-
schirmen. Das heifit Zugleich, daB die komjunktur-
politischen Sonderregelungen auf der Steuerseite
vorldufig beibehalten werden, und es heift selbst-
verstindlich auch, dafl die Entzugswirkungen dieser
Steuern nicht etwa als Rechtfertigung zusétzlicher
Ausgaben angesehen werden, Fafit man die dffent-
liche Haushaltswirtschaft im engeren Sinne und die
konjunkturpolitischen Sonderregelungen hinsichtlich
Ihrer konjunkturellen Wirkungen auf die Gesamt-
wirtschaft zusammen, so halten wir also eine konti-
nuierliche Fortsetzung des seit Mai 1973 gesteuerten
Kurses der Finanzpolitik fiir derzeit noch konjunk-
turgerecht. ’

347. LaBt man die Entzugswirkungen der konjunk-
turpolitischen Einnahmeregelungen auBer Betracht,
so erscheint fir das Jahr 1974 ein Ausgabenvolumen
der offentlichen Haushalte von 313 Mrd. DM als kon-
junkturneutral. Das sind 10 vH mehr als die voraus-
sichtlichen Ist-Ausgaben des Vorjahres (Tabelle 28).

Dabei gehen' wir davon aus, daB das Produktions-
potential der Volkswirtschaft um gut 4 vH wachst,
dad die volkswirtschaftliche Steuerquote auf der
Basis der dauerhaften Steuereinnahmen noch einmal
leicht zunimmt und dab ein Anstieg des gesamtwirt-
schaftlichen Preisnlveaus um 5 vH, gemessen am
Preisindex des Bruttosozialprodukts, als unvermeid-
lich anzusehen und daher auch in den Ansltzen fir
einen konjunkturneutralen dffentlichen Haushalt zu
benidesichtigen ist.

348. Angesichls der Ausfithrungen unter Ziffer 335 mag
es itherraachen, dall wir In den Rechnungen zu der Frage
nach einem konjunkturneuiralen Houshalisvelumen fr
das Jahr 1974 elnen Ansileg des gesamiwlrischaltlichen
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Tabelle 28
o Die Haushalte der Gebletskbrperschatten 1974 1)

‘ Einheit l 1973 | 1574
Staatsausgaben bei gleicher Staatsquote wie im Basisjahr 1966 (3) ............ Mrd. DM 268,2 2990
Steuereinnahmen bei gleicher Steuerquote wie im Basisjahr 1966 (5) .......... Mrd. DM 213,86 2347
Tatsichliche Steuereinnahmen {§) ...... v S verevsess| Mrd.DM | 2280 258,0
abzhiglich konjunkturpolitischer Sondersteuern (6a) .............coiviivvnanns Mrd. DM 2259 249,0
Mehreinnahmen aufgrund erhdhter Steuerquote () ........c.coiiviiiannnnane- Mrd. DM +144 +233
abziglich konjunkturpolitischer Sonderstevern (Fa) ......cccvivvievnrivnanass Mrd. DM +12.3 +143
Konjunkturneutrales Haushaltsvolumen (8] ............... weerrararennserrra Mrd. DM 202,6 a3
Konjunkturneutrales Hausbaltsvolumen im engeren Sinne (88) .............. Mrd, DM 2680,5 N33
Tatsichliche Staatsausgaben (9) .........cocvieiiiaaiian. Ceerreriensaraans Mrd. DM 285,0 3170
Konjunktureller Effekt (10) ........... e eeteeeeeiee e araaaaaan Mrd.DM | + 24 - 53
Konjunktureller Effekt des Haushalts im engeren Sinne {10a) .............. Mrd. DM + 4.5 + 37
Ex post: Abweichungen der realisierten Staatsquote von der konjunktur- A
neytralen entsprechen [I1) .......oviiiirnrninranearanrcasanssonassnranss Mrd. DM - a —12,6

Verinderung des konjunkturellen Effektes gegenilber dem jeweiligen Vor-

FARE (12) «reeneinene st e ee e eaaa e saaaeas e, Mrd.DM | —103  ~ 727

Zum Vorjabresvergleich

Steigerungsrate
(a) der tatshchlichen Staatsausgaben gegeniiber dem jewelligen Vorjabr .... vH +125 +11.2
(b) des kbnju.nkturneutral Haushaltsvolumens gegenfiber den tatséchlichen

Staatsausgaben im jeweiligen Vorjabr ......... Cadrrisaesesrare e s vH +11.6 +13,1
{bb) des konjunkturneutralen Haushaltsvolumens im engeren Sinne gegenfiber

den tatsichlichen Staatsausgahem im jeweiligen Vorjahr ..... Ferasansaas vH +10,7 + 99

Bestimmungsfaktoren von (b) bzw. (bb)

[c) Wachstumsrate des. Produktionspotentials in Prelsen von 1962 .......... vH + 45 + 4,7
[d) .Konjunkturneutrale® Erhdhung des Pretsniveaus des Bruttosozialprodukts vH + 40 + 50
(¢} Verinderung des Ausgabenspielraumes durch Abweichung der Steuer-

quote von der des jeweiligen Vorjahres ...........coviiiiiiiiiiiiina. vH + 5,3 + 27
(ee) Verdmderung des Ausgabemspielraumes durch Abweidnng der Steuer-

quote im engeren Sinne von der des jeweiligen Vorjahres .............. vH + 79 + 0.3

() Basiskorrektur: Verinderung des Ausgabenspielraumes durch Abwelchung
der realisierten Staatsquote von der komjunkturneutralen im jewelligen
VorjJahr .......ovvvevevsvnsne- verrresesrnens arees earsrssesiiesesessean vH - 23 + 1.1

(ff} Basiskorrektur: Verinderung des Ausgabenspielraumes durch Abweichung
der realisierten Staatsquote won der konjunkturneutralen im engeren

Sinne im jeweiligen Vorjahr ....... Srreseranan teenan frerareeraraaases vH + 0.1 + 03
Volkswirtschaftliche Steuerquote [13) .........c.cciicviuenne, veeerens [ vH 245 253
Volkswirtschaftliche Steuerquote im engeren Sinne {13a) ................ P vH 24,3 244
Konjunkturneutrale Staatsquote (14) .......... Hetressrerrasssssastisannsaras vH 30,1 308
Konjunkturneutrale Staatsquote im engeren Sinne (148) ........ovv0venvnene. vH 209 300
Beanspruchte Staatsquote (15) ............ . vH 304 30,3

Realisterte Staatsquote {17} ............... . PPN . trenaaens vH 20,8 207

1) Bupd, Lastenausgleichsionds, ERP-Sondervermagen, Offa, Buropiische Gemeinschatten, Linder, Gomeinden (Gv.). Bigene Schit-
zang. Die in Klammern aingefOgien Zahlen welsen auf das Berechnungsverfahren in Tabells 22 hin,
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Prefsniveaus von nur 5 vH anselzen. Wie in den ver-
gangenen Jahren hailen wir Jedoch iiar dringilch, des der
Staat bei der Anlizipation unvermeidiicher Preissteige-
rungen wegen seiner besonderen slabilltdispolitischea
Veraniworiung das Vorsichismoliv gegen sich gelien las-
sen mul. Das MaB an Preissteigerungen, das sich nur
bel Hinnahme eines unverlrethar slarken Rilckgangs der
Beschifilgung noch unterschrefien !dB8t, kann man nichi
genau schiizen.

38, Die Bezugsbasis fiir eine konjunkturneutrale
Expansion des Haushaltsvolumens ist das geschitzie
Haushalts-Ist fiir das Jahr 1973 in Héhe von 285
Mrd. DM. Es besteht AnlaB, darauf hinzuweisen, daf
das Haushaltsvolumen 1974, das man konjunktur-
neutral nennen kann — 313 Mrd. DM —, nicht etwa
groBer oder kleiner wird, wenn sich zeigen sollte,
daf die AbschluBrechnungen fiir 1973 einen anderen
Betrag als den hier geschitzten ausweisen. In die-
sem Falle ist dann die konjunkturneutrale Zuwadchs-
rate entsprechend kleiner beziehungsweise groBer.
Zuwachsraten besagen ilberhaupt nichts, wenn nicht
der Basiswert im Bilde ist.

Ahnliche Warnialein sind neben dem Finanzierungs-
saldo der Gitentlichen Haushaite liir das Jahr 1874 aui-
zurichien. An anderer Stelie dleses Gufachiens und be-
sonders aqusilhriich Im leizten Jahresgutachten haben wir
dargelegl, worum die Grofie unbereinigi allentalls zuidillg
Kunde von-den konjunkturellen Wirkungen der Gifent-
lichen Haushalte geben kann. Falls dle konjunkfureiie
Entwickiung ungidnsiiger verlduft als angenommen und
erwarlele Sleuereinnahmen dann ausbleiben, wirde das
Pinanzierungsdeilzlf rasch steigen, ohne dof dles doch
als expansfve Pofilik interpretiert werden dirfle.

350, In unserer Status-guo-Prognose haben wir
aulgrund vorlaufiger Informationen iiber die Haus-
haktsplamungen geschitzt, daB die Gebietskérper-
schaften 317 Mrd. DM auszngeben vorhaben, 11 vH
mehr als 1973 und 4 Mrd. DM mehr als konjunktur-
neutral wére. In diesem Umfang wéren alse die
Ausgabenpléne zu kiirzen.

351. Sollen durch vermehrte &ffentliche Bauauf-
trage konjunkturelle Gefahren fiir die Bauwirtschaft
gezielt abgewehrt werden, so miifite das Haushalts-
volumen von 313 Mrd. DM dennoch kaum dber-
schritten werden. Wir nehmen an, daB zusdtzliche
Auftrige schon bald vergeben werden kénnen, da
die Geblietskorperschaften durch Vertagung wvon
Jovestitionen im Jahre 1973 iiber Reserven an ver-
gabereifen Vorhaben verfiigen diiriten; doch fiih-
ren solche Auftrige erst mit Verzégerung zu ent-
sprechenden Ausgaben. Es miifite alsc gentgen, In
den Haushaltsplinen vorzusehen, dafi Ausgabever-
pllichtungen zu Lasten kinftiger Rechnungsjahre
eingegangen wenden dirfen (Verpflichtungserméch-
tigungen), um den gewinschten Effekt zugunsien
der Bauwirtschaft zu erzielen.

Aus diesen Grilnden wére also eine konjunkturge-
rechte Haushaltspolitik trotz expansiver Impulse zu-
gunsten der Bauwirtschaft durch ein Ausgabevolu-
men von kaum mehr als 313 Mrd, DM gekennzeich-
net.

In unserer Ausgabenschatzong fir 1874 (317 Mnd
DM) haben wir Personalausgaben berilcdksichtigt,

wie sie zu der Lohnentwicklurg passen wiirden, die
in unsere Status-quo-Prognose eingegangen ist. Bel
einer stabilisierungskonformen Lohnentwicklumg
wiirde der Staat mit rund 2 Mrd. DM weniger Aus-
gaben im Personalbereich auskommen. Dies muB
man im Bilde haben, wenn man fragt, ob eine KGr-
zung der erkenmbaren Ausgabenpline um 3 ‘his
4 Mnd. DM realistisch erscheint.

Unterbleiben alle Kirzungen, so miiBte sich ermeut
die Politik der monetiren und steuerlichen Restrik-
tion nicht nur darawf richten, die stabilititspoltisch
erwinschte Démpfurng der privaten Nachfrage zu
besorgen, sondern dariber hinaus, was eigentilich
nicht Aufgabe der Konjunkturpolitik ist, private
Nachfrage auch deshalb zunidodréngen, weil zu-
gleich der Staat selbst in seinen Ausgaben zu expan-
siv ist. .

352. In seimer Sitzung vom 5. November hat der
Finanzplanungsrat erneut eine Schuldendeckel-Ver-
ordnung gemaB § 19 des Stabilitits- uml Wachs-
tumsgesetzes empfohlen. Danach sollen die Gebiets-
korperschaften 1974 nicht mehr als 14,2 Mrd. DM
Kredite aufnehmen, der Bumd héchstens 4,3 Mnd.
DM, die Linder zusammen hichstens 4,9 Mrd. DM,
die Gemeinden héchstens 56 Mnd. DM. Dadurch
soll die Expansion der &ffentlichen Ausgaben be-
grenzt wenden, auf wieviel ist unbekannt. Zum
einen sind die Schatzungen iiber die laufenden Ein-
nahmen des Staates unsicher, schon der konjunk-
turellen Risiken wegen, zum amderen ist unklar, mit
welchen Kassenreserven die Gebietskdrperschaften
in das Jahr 1974 hineingeben werdem. Sie kémmen
diese Reserven groBenteils noch selbst bestimumen,
indem sie die Mdglichkeit nutzen, den verbliebenen
Verschuldungsspielraum des Jahres 1973 vor der
Jahreswende doch noch auszuschéplen, gegebenen-
falls alierdings um den Preis hoher Zinskosten. Nach
unseren Schétzungen iiber die Steuereinehmen, die
unter den Einnahmeerwartungen liegen, auf demen
die Hausheltsplanungem bervhen, wiirde die ge-
plante Schubdendeckel-Verordmung tatsichlich eine
Beengunyg fiir die Ausgabenwiinsche von Bund, Lin-
dern und Gemreinden nrit sich bringen.

35). Auf der Einnahmenseite der &ffentlichen Haus-
halte sind steuerliche MaBnahmen fiir 1974 nicht
geplant. Die Regierong will dem Dréngen nicht nach-
geben, die fir 1975 vorgesehene Reform der Ein-
kommensteuer insoweit vorzuziehen, als mit dem
neuen Tarid die inflatorische Entwertung der so-
zialen Komponenten des alten Tarifs awsgeglichen
werden soll. Aus stabilititspolitischen Grilnden ist
eine steuerliche Forderung der privaten Kooswm-
ausgaben unerwiinscht. Da es micht allein darum
geht, die Erhéhung der Steuertast zu beseitigen, die
sich aus der inflationsbedingten Verscharfung der
Steverprogression eines einzigen Jahres ergibt, son-
dern um einen Ausgleich fiir dle sich seit Johren
kumulierenden Wirkungen dieser Art, also um eine
betrachtliche Steuersenkung, mub wohl gewarted
wenden, bis die stahilisierungspolitische Situation
dies vertretharer erscheinen 1a6t als jetzt. Der Sach-
verstandigenrat hat die Vertreter der Gewerkschaif-
ten und der Arbeitgeberverbimde auch zu der
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Frage gehort, ob ein Vorzic¢hen der fir 1975 geplan-
ten steuertichen Erleichterungen die Aussichten fiir
stabilisterungskonforme Lohnvereinbarungen we-
sentlich verbessern wiirde. Das scheint nicht der
Fall zu sein.

354. Sobald es angezeigt ist, die Restriktionspolitik
allmahlich zu lockern, stellt sich die Frage, ob hier-
bei die monetare Politik oder die Steuerpolitik vor-
amzugehen hitte. Mehrere Grinde spredhen dafir,
amichst die monetiren Bedingungen zu normalisie-
ren: :

— Die monetire Politlk ist flexibler. Lift man
auBer Betracht, die konjunkturpolitischen Son-
dersteuem etwa in Stufen abmibauen, weil sich
dies schon aus firamtechnischen Grinden ver-
bietet, 50 muB die Finanzpolitik abwartem, bis
ein groBerer Schritt ndthg wind.

— Wie erwahnt, ist die Investitionstever e Ele-
ment der Restriktion, das gleichsam ein Zins-
erhohungsaquivalent darstellt (Ziffer 213). Widh-
tig ist dabei, dab sie an der Geldverwemdung,
hier der Investition, nidht en der Geldbeschaf-
fureg, der Kreditgewdhrung etwa, ansetzt. Dies
bringt den Vorteil mit sich, daB der auBlenwirt-
achaftliche Spielraum der Restriktionspolitik ge-
schont wird, was Ins Gemdﬂ fallt, solange hier
nodh Risiken liegen.

— Eine vorzeitige Aufhebung der Stabilttatsabgabe
zur Finkommen- und Kbrperschaftsteuer scheidet
vermutlich schon aus Griinden der sozialen Sym-
metrie aus, weil es Ridesichten auf die stabllsie-
rungspolitiscren Erfordernisse simd, wm derem-
willen auch eine vorgezogene Teilreform der
Einkommensteuer, mit der die unteren umd mitt-
laren Einkomimen entlastet wiirden, unterblei-
ben soll.

a85. Eine wichtige Hilfe fir den Stabjlisierungs-
prozeB wire es, wenn e Agrarpolilik gegen einen
unverminderten Anstieg der Nahrungsmittelpreise
dadurch etwas tun kinnte, daB sie sich bei den
landwirtschaftlichen Erzeugerpreisemn, sowelt diese
nicht allein vom Markt bestimnt sind, sondern auf
administrativen Entscheddungen beruhen, ¢iber er-
neuten Avhebung des Niveaus entschlosseny wider-
setzt.

358. Bz muB damit gerechnet werden, daf der Mini-
sterpat der Europlischen Gemeinschaften fir das
Jahr 1974 wiederum Beschlisse faBt, die auf eine
Erbétmng der Mindestpreise Mir wichtige Agrar-
erzeugnisse hinauslaufen. Viele Mindestpreise sind
zwar derzeit wegen der Verteuerung der Nahrungs-
mittel in der gamzen Welt unterhald der Markt-
preise. Doch auch 1973 hat der Buropaische Minister-
rat durch selne Beschliisse noch eine zusdizliche
Verteuarung zustande gebracht. Dizs Niveau der
Agrarpreise dirite den deutschen Landwlirien ge-
genwirtly so gule Einkomenenschancen gewihren,
daB derem Anpassungsfdhigkeit kaum Oberfordert
sein dirfte, wenn dleses MNiveau, siefit man von
jahreszeitlich bedingten Bewegungen ab, vorliufig
nicht wesentlich stlege. Dies kinnte bewirkt wer-
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den, indem die Bundesrepublik den Grenzausgleich
im AuBerhande]l mit Agrarerzeugnissen abzubauen
beginnt. Dieser Abbau ist vertagt wonden mit Griln-
den, die mit dem Ursprung des Grenzausgleichs
sachlich michts zu tun haben.

357. Durch den Grenzausgleich wird verhindert, dafi
Wedhselkursinderungen auf die Agrarpreise durch-
schlagen. Anders als allen andenen Wirtschaftszwei-
gen wind den Landwirten also nicht Zugemutet, zich
den verBnderten Wettbewerbsbedingungen, welthe
die Hoherbewertung der D-Mark mit sich gebracht
hat, zu stellen. Gemeint war allendinyys pur eine
Anpassungserieichterung, nicht ein daverhaft ge-
spaltener Wechselkurs — hierauf 1§uft die Regelung
hinans — znpunsten der Landwirtschaft. Gehort es
also zum Wesen des Grenzausgleichs, daB er schritt-
weise abgebaut wird, so sollte auch die Agrarpoli-
tik nidrt davon ausgehen, daB es die beste Filrsorge
fiir die deutsche Landwirtschaft ist, wenn die unwver-
meidliche Anpassungsaufgabe mdglichst lange von
jhr fern gehalten wird. Hier setzt eine GewShnung
an verzerrte Prelsrelationen ein, die es immer
schwerer arachen wird, den Weg zurick zu fimden.
Wohlgemerkt: Derzeit st nicht etwa pur der An-
passungsprozed ausgesetzt, nein, es léuft vingekehrt
ein ProzeB der Anpassung an zu giinstig gesetzie
Bedingungen.

358. Auf glnstigere Umstande fiir einen Beginn des
Ahbbaus der Ausgleichssitze wird man vermutlich
vergeblich warten. Holre  Weltmarktpreise als
AufBenschutz sowie eine entschlossene Stabilisle-
rungspolitik im Innern, das sind Bedingungen, unter
denen die Agrarpreispolitik wohl nicht vollstindig
abseits steéhen kann. Von Lhr einen Beitrag erwarten,
hieBe gegenwirtig nicht, Stabiliskerungspolitik auf
dem Ricken der Landwirte fordern.

3. Die Welthewerbspolitik hat durch die Novel-
lierung des Gesetzes gegen Wettbewerbsheschran- -
kungen erheblich an Potenz gewonnen. Mit der
Novelle zZum Gesetz gegen Wettbewerbsbesdhrin-
kungen, die im August dieses Jdhres in Kraft trat,
haben die zustindigen Instanzen, ipsbesondere das
Bundeskartellamt, Instnmente zur Verfigung —
neue sowohl als auch alte, die geschirft wurden —,
mit denen dem weiter fortschreltenden Konzentra-
tionsprozef entgegengetreten und der Miflbrauch
berelts vorbandener wirtschaftlicher Macht besser
kontrolliert wenden soll. Im Rahmen der neu einge-
fithrten Fusionskontrolle wird nach bestimmten Kri-
terien der Zusammenschiuf von Unternchmen mit
Umséatzen in der Grifenordnung von einer halben
Milliarde DM und mehr (oder mit mehr als 10000
Beschiiftigten] untersagt. Die Mifbrauchsaufsicht
ilber marktbeherrschende Unternehmen wurde er-
heblich ausgedehnt, nacwlem jhr Spielrewm nadh
dem zuvor gelienden Recht durch die Rechtsprechung
der Gerichte wesentlich eingeschrankt worden war.
Die Bodenken, die gegen die Verwendung unschar-
fer Kriterlen bei der Beurteilung von wirtschaftli-
cher Madht, inshesondere das Kriterium des Markt-
anteils, urrd gegen die schwer faBbare !

bel Fusionen milBten die Nachteile der Marktbe-
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herrschung die Verbesserungen der Wettbewerbs-
voraussetzungen irberwiegen, vorgebracht werden
konnen (JG 71 Ziffern 395 ff.), haben nur zu einem
geringen Teil im verabschiedeten Text des Gesetzes
Berilicksichtigung gefunden. Ob «lie Befiirchtungen,
die an die Verwendung der Kriterien und Bedingun-
gen gekniipft wurden, zu Recht bestehen, bleibt ab-
zuwarten. Jetzt gilt es, daB Gesetz durch seine An-
wendung vor den Gerichten dem Test der Braudh-
barkeit jm Hinblick auf die mit ihm verfolgten Ziele
zu unterwerfen, damit festgestellt werden kann, cb
das Gesetz seine Bew&hrungsprobe, wenn nicht in
allen, so doch in den entscheidenden Fillen, besteht.

Eine konsequente Anwendung der MiBbrauchsauf-
sicht iber marktbeherrschende Unternehmen — frei-
lich auch des Fusionsverbots, damit nicht mehr und
mehr solcher Unternehmen entstehen — ist vor
allem deshalb besonders dringlich, weil sich in jing-
ster Zeit die Stimmen hédufen, es bedirfe der Preis-
kontrollen und derPreisiiberwadhung, wolle man den
steigenden Preisen in einer vermachteten Wirtschalft
Einhalt gebieten. Wir sind der Ansicht, daB Preis-
kontrollen nicht im entferntesten zu leisten vermo-
gen, was ein funktionsighiger Wettbewerb bewirkt;
schon gar nicht kénnen sie eine Wirtschaftspolitik
ersetzen, die bei der Stabilisierung des Preisniveaus
versagt. Wirtschaftliche Macht von Anbietern und
Madhlragern maq zwar die Globalsteuerung erschwe-
ren, weil sie méglicherweise dazu beitrégt, daf im
Falle der Konjunkturdimpfung frither und starker
mit einer Riidknahme der Produktionsmengen (und
s0 auch der Beschiftigung) als mit Preissenkungen
reagiert wird und im Falle der Konjunkturbelebung
umgekehrt. Mit allgemeinen Preiskontrollen wiirde
diesem Phinomen aber kaum beizukommen sein.

Auch die Mbglichkeiten der zustindigen MiBbrauchs-
aufsicht {ber marktbeherrschende Unternehmen
diirften hier begrenzt sein. Fiir die langeriristige
Preisentwicklung bat eine Preisiiberwachung noch
ungiinstigere Folgen. Sie fithrt wegen der Fehl-
lenkung von Produktionsfaktoren zu Verzerrungen
in der Produktionsstruktur und primiert diejenigen,
die hohe Kosten ausweisen. Damit bereitete sie die
Forderung nach einer Investitionslenkung vor. Das
beste Mittel, dem zu begegnen, ist deshalb nach
wie vor die Verstirkung des Wettbewerbs, sei es
durch das Verbot von Zusammensdhliissen, sei es
durch ungehinderte Prisenz des auslindischen An-
gebots, das gegenwirtig aufgrund -des hohen Wedh-
selkurses der D-Mark eine besondere Chance hat.
Auch daB die Preisbindung der zweiten Hand nicht
mehr erlaubt ist, kann hilfreich sein; Preisempfeh-
lungen sind allerdings immer noch zuldssig. Alles,
was den Wettbewerbsprozel verbessert, sollte ver-
sucht werden, damit fiir die MiBbraudhsaufsicht so
wenig wie méglich zu tun bleibt. Wo sie dennoch
notwendig ist, sollte der neue gesetzliche Rahmen
ausgeschépft werden.

Altemnativen

360. Eine Politik, die das, was 1973 um der Stabili-
tit willen ins Werk gesetzt wurde, fortliihrt, muf
darauf setzen, daf die Unternehmen in ihrer Preis-
politik und die Tarifparteien in der Lohnpolitik den

Restriktionskurs ebenfalls als gegeben mehmen, sich
also bewuBt sind, die Folgen von Fehlverhalten
tragen zu miissen. Unserer Status-quo-Prognose liegt
eine solde Strategie zugrunde. Dabei haben wir
allerdirgs unterstellt, dafl die Lohnpolitik jedenfalls
zu Beginn des Jahres noch nicht zu Tarifabschliissen
findet, die kostenniveauneutral genannt werden diir-
fen. Die Folge wire, daB ein hoher Kostendrudk den
Stabilisierungserfolg verzdgerte; die Unternehmen
wirden stirker, als es die Wirtschaftspolitik wiin-
schen muB, die Produktion und damit die Beschifti-
gung einschranken, wenngleich wir it einem kumu-
lativen Abschwung nicht rechnen.

381. Die Annahmen unserer Status-quo-Prognose
und damit deren Ergebnisse braudhen jedodh nicht
Wirklichkeit zu werden. Moglich ist, dafl die Tarif-
parteien die Risiken, aber auch die Chancen der
Stabilisierungspolitik in Rechnung stellen, und von
vomherein diejenigen Lohnsdtze vereinbaren, zu
denen der Markt schon dringt, die er bei spiteren
Absdililssen aber erzwingen wird, dann aber bei
ungiinstigerer Entwicklung von Beschiftigung und
Verbraucherpreisen. Zudem kann erwartet werden
daB bei einer Strategie, die alle Privaten ewingen
soll, ihre Anspriiche mit Besonnenheit zu vertreten,
sich auch die offentlichen Haushalte nicht weiter
schonen, sondern ihre Ausgaben auf das, was kon-
junkturneutral ist, beschrinken. Dies erreichen sie
dann am chesten, wenn sie als Arbeitgeber mit der
Hdrte die Lohne aushandeln, die sie von den priva-
ten Unternehmen erwarten; ein Prozenipunkt weni-
ger beim TarifabschluB bedeutet fir sie tiber 1 Mrd.
DM weniger Ausgaben. Tritt dies ein, so ist die Re-
striktionspolitik entlastet. Sie kann, ohne ihren Kurs
aufzugeben, den gewonnenen Spielraum dazu nut
zen, der Gefahr einer Uhbersteuerung zu begegnen
Die Bauwirtschaft kann wieder mit mehr &ffentlichen
Auftrdgen versorgt wenden; die Investitionsteuet
kann, falls die Investitionsneigung zu erlahmen
droht, aufgehoben werden,

Die monetédre Politik kdnnte zwar ihre Ziigel leicht
lodcern, doch muB sie die Geldversorgung so knapp
halten, daf die Produktion vorldufig langsamer zu-
nimmt, als die Kapazitaten wachsen. Nur so werden
die Bedingungen geschaifen, dafl die Entlastung von
der Kostenseite auch preiswirksam wird und sick
nicht in erhéhten Gewinnmargen niederschldgt,

362 Aus den Ergebnissen unserer Status-quo-Pro-
gnose konnte mancher den Schlu$ ziehen, daB die
scheinbar geringen Stabilisierungserfolge einer dann
fast zweijdhrigen Restriktionspolitik die Miihen
nicht lohne, schon gar nicht, wenn sie vielerorts zu
Harten [iihrt, deren AusmaB die Betroffenen als un-
billig und unzumutbar ansehen werden. Die Wirt-
schaftspolitik kénnte versucht sein, um soldven Hér-
ten zu begegnen oder vorzubeugen, die Ziigel zu
lockern, ohne daff der Stabilisierungserfolg gewahr-
leistet wire. Obwohl eine solche Strategie das Ziel
der Preisstabilitit zugunsten der Volibeschiftigung
hintansetzt, ohne diese doch wirklich dauverhaft zu
sichern, haben wir uns auch mit ihr auseinanderzu-
setzen, da sie, je mebr die Restriktion wirkt, desto
mehr Anhénger finden diirite. Es wére eine Politik,
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die vor dem Ziel aufgibt, die, sobald die Stahilisie-
rungsmabnahmen weh zu tun beginnen, die Haltung
einnimmt, alles wire nicht so0 ernst gemeint gewe-
sen.

363. Wir erdrtern daher auBer den Ergebnissen
unserer Status-quo-Prognose, die hinsichtlich der
Verhaltensanmahmen fiir die Wirtschaftspolitik und
die Lohnpolitik als ‘eine Variante unter mehreren
gedacht werden kann, zwei Alternativen.

Alternative 1

Fir die Alternative I haben wir Bedingungen ange-
nommen, wie sie den stabilitatspolitischen Uberle-
gungen unter Ziffern 337 bis 359 entsprechen — im
einzelnen: .

— Die Lohnpolitik ist von Jahresbeginn an kosten-
niveauneutral unter Beriicksichtigung der kurz-
fristig Fir unvermeidlich zu haltenden Preisstei-
geruagen.

— Die Gebietskérperschaften beschrénken jhre Aus-
gaben auf ein konjunkturneutrales Haushalts-
volumen von 313 Mrd. DM. Zugleich erteilen sie
verstiarkt Auftrage an die Bauwirtschaft,

— Die Investitionsteuer wird im Verlauf des Jah-
res aufgehoben.

.— Die Bundesbank setzt unter der Bedingung einer
stabilisierungskonformen Lohnpolitik und Haus-
haltspolitik darauf, daB die Umlaufsgeschwindig-
keit des Geldes sich normalisieren wird, wenn
auch langsam. Sie wird daher, wenn auch nur all-
méhlich, so viel zusétzliches Zentralbankgeld
schaffen oder freigeben, wie einer stetigen meo-
netiren Expansion bei normaler Kassenhaltung
der Unternehmen und Haushalte entspricht. Sie
strebt dabei an, eine gesamtwirtschaftliche Aus-
gabenexpansion von etwa 9 vH zu alimentieren.
Die Zinsen werden sinken, jedoch zunidchst vor
allem der verminderten Geldnachfrage, weniger
schon eines vermehrten Geldangebots wegen.

— Die Bundesregierung erwirkt beim Ministerrat
der Européischen Gemeinschaften einen BeschluB,
nach dem der Grenzausgleich fiir landwirtschaft-
liche Produkte um mindestens 3 vH gesenkt wird.

Alternatlve 11

Fir die Alternative II haben wir Bedingungen an-
genommen, die Ausdrudk des Versudhs sind, den ge-
genwartigen hohen Beschiftigungsstand wenn ir-
gend mdglich zu halten, ungeachtet der Prage, wie
stark die Léhne und Preise dabei steigen werden
— Im ginzelnen:

— BSchon zu Jahresbeginn wird die Investitionsteuer
aufgehoben und die 7b-Abschreibung wieder
eingefilhrt.

— Die Gebietskérperschaften erteilen verstarkt
Bauaufirage. Das in der Status-quo-Prognose ge-
schétzte Haushaltsvolumen erhoht sich durch
Personalkosten und preisbedingte Mehrbela-
stungen.

— Die monetére Politik erweitert die Geldversor-
gung so, dab die Unternehmen dem Kostemdruck
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nicht durch Einschrérkungen der Produktion aus-
weichen mriissen.

— Die Lohmabschliisse zum Jahresbeginn gehen
noch iiber das Maf hinaus, das der Status-quo-
Progmose zugrunde liegt.

384. Um die gesamtwirtschaftliche Entwidklung, die
wir unter solchen Bedingungen erwarten, mit den
Ergebnissen der Status-quo-Progmose vergleichen zu
kénnen, geben wir fiir die wichtigsten Gréfen der
volkswirtschaftlichen Gesamirechnung Schatzungen
an (Tabelle 28). Gleichwohl lesen wir aus jhnen nur
die Tendenzen ab. Uber den Zeitpunkt, von dem an
das Verhalten von Wirlschaftspolitik und Tarifpar-
teien sich auswirkt und iiber das AusmaB der Wir-
kungen sind sichere Urteile nicht méglich.

Tabelle 29

Daten zur gesamiwirtschaftlichen BEntwidiiung
Hir das Jahr 1974

Verdnderung gegeniiber 1973 in vH 1)

Alternativen
Prognose
g0 1 | o
Verwendung des Sozial-
produkts
Privater Verbrauch +10 +9 41134
Staatsverbrauch ...... +14 +12 +15h
Bruttoanlage-
investitionen ......... + M 4+ gt +121
Ausriistungen ...... +ite 412 415
Bauten ....... e + #hr +6 +10Vr
Offentliche .Pauien + 8 +15 +114/2
Ausfubr .............. +10Yx +10th + 9
Einfuhr .............. +10 +10 +11
Bruttosozialprodukt
in jeweiligen Prelsen .. +10 +9 L
Preisentwidklung
Privater Verbrauch ... + 6 + 5/ + 8
Bruttoanlage-
Investitionen
einschl. Investition-
steuer ............. +Mh +6 + M
ohne Investition-
steuer ............. + 4 + 3 + 8
Bruttosozialprodukt -
einschl. Investition-
stewer ......... +7Mh + 6 + a8y
ohne Investition-
stewer ............. +6/: +5 +8
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noch Tabele 29

Alternativen
Prognose |——————————
I | 1
Entstehung des Sozial-
produkts
Arbeitsvolumen 4 — 2 -1y — 1y
Produktivitit ........ + s A+ g + A
|
! Bruttoinlandsprodukt
in Preisen von 1962 .. + 2y + 3 + 3
Verteilung
des Volkseinkommens
Bruttoeinkommen
aus unselbsténdiger
Arbeit ... ........ +11 + 9 +13

aus Unternehmer-
tatigkeit und Vermd-
gen (einschl. Staat)..

+ 54 + 7h + 8

Nettosozialprodukt
zu Faktorkosten
[Volkseinkommen)

+ 9y + 8Yx +11Y%

Nachrichtlich:

Konjunktureller Effekt
der Sitentlichen Haus-
halte (Mrd, DM)

abzilglich konjunktur-
politischer Sonder-
steuern

1} Verinderungsraten gerundet.
1) Einschleflich Verdnderung der Arbeitstage.

365. Nach der Alternative I wird die gesamtwirt-
schaftliche Produktion zunichst nicht starker steigen
als unter Status-quo-Bedingungen (Schaubild 35);
sie miindet jedoch nicht in eine Phase der Stagna-
tion, da ein Riidegang der Investitionen verhindert
wird, teils weil verstiarkt offentliche Bauauftrige
vergeben werden, teils weil im Verlauf des Jahres
Projekte in Angriff genommen werden, die wegen
der Investitionsteuer aulgeschoben worden waren.
Auch die Fortsdhritte bei der Preisstabilisierung
treten erst allmahlich in Erscheinung. Zu stark sind
die Preise schon von der Vergangenheit vorherhe-
stimmt, Erst im zweiten Halbjahr werden die Vor-
teile der kostenniveauneutralen Lohnpolitik auf der
Verbraucherstule durchschlagen; gegen Jahresende
kénnte das Preishiveau dann aber durchaus schon
um etwa zwei Prozentpunkte niedriger sein, als un-
ter den Status-quo-Bedingungen zu erwarten ist.

Zu fragen ist abermals, ob eine solche Strategie auf
der aufienwirtschaftlichen Flanke gesichert ist. Es ist
maglich, dafl die D-Mark angesichts der vergroBerten
Stabilisierungschancen erneut unter Aufwertungs-

druck kommt, trotz des stabilisierungspolitischen
Spieiraums, den die Wechselkursinderungen des
Jahres 1973 vorhaltend geschaffen haben. Die Zins-
entwidklung konnte immerhin helfen, solchen Drudc
vorldufig gering zu halten. Denn in dem Mabe, wie
sich die Inflationserwartungen in der Bundesrepublik
allméhlich abschwachen, wird von der Macdhfrage-
seite her ein niedrigeres Zinsniveau marktgerecht,
da es fir die Geldnachfrage auf den Realzins an-
kommt. Eine konjunkturbedingte Abschwéchung der
Geldnachfrage trite hinzu. Von der Angebotsseite,
also von der Bundesbank, kdnnte eine solche Ten-
denz auch obne Bedenken hingemommen werden.
Die D-Mark wire damit am Devisen-Kassa-Markt
entlastet. Ubrig bliebe das Problem, daB am Devi--
senterminmarkt die Aufwertupgserwartungen mog-
licherweise nicht geniigend Platz im engen Bamd
finden. Das wiirde gewiB auch in den Zentralen der
Geldpolitik der Partnerldnder frihzeitig so gesehen
wernden.

368. Nach der Alternative II ergibt sich aus dem
Woechselspiel von dringenden Lohnforderungen und
dngstlicher Politik eine auBerordentliche Steigerung
der Lohnkosten. Die Gewerkschaften werden mehr
fordern, weil sie einen hoheren Preisauftrieb firch-
ten, die Unternehmen, von der Polltik im Stich ge-
lassen, auch mehr zugestehen, weil sie auf groBere
Preiserhohungsspielraume rechnen. Der Geldwert-
schwund wiirde gegeniiber dem Status-quo zum Jeh-
resende um zwei Prozentpunkte, gegentiber der
Alternative 1 um 4 Prozentpunkte gréBer sein. Die
gesamtwirtachaftliche Produktion ndhme zundichst
beschleunigt zu, da es nach dem Auslaufen der
finanzpolitischen Restriktionen frilhzeitiy zu einem
Schub von — bislang vertagten — Investitionen
kommen dirfte. Doch die Belebung wiirde von kur-
zer Dauer sein. Denn audh fir diese Strategie haben
wir nicht unterstellt, daB die monetére Politik die
Ziigel vollkommen aus der Hand glbt. Die Gewlnn-
margen blieben daher wegen der hohen Lohnkosten
unter Drucdk. Zudem verschiechterte sich die Wett-
bewerbsposition gegeniiber dem Ausland noch ein-
mal betridchtlich. Exportanstrenqungen wiirden we-
niger aussichtsreich. Die Investitionsneigung dirfte
nach der Belebung, welche die Nachholinvestitionen
1974 erzeugten, allmihlich wieder nachlassen,

367. Eine solche Strategie, die Ffilr diesmal den Kon-
flikt scheut mit den Gruppen, die ihre Einkommens-
chancen zu stark bedroht sehen, vertagt den Stabili-
sierungserfolg nlcht lediglich auf morgen; sie er-
schwert vielmehr die Bedingungen kinftiger Stabili-
sierungspolitik. Wollte die Wirtschaftspolitik etwa
gegen Ende des Jahres, wenn die Folgen sichtbar
sind, erneut einen Restriktionskurs wagen, so milite
sie nicht nur einen nochmals erhthten Preisauftrieb
bekampfen, sie miiite auch, well dann elne gerin-
gere Kapazititsauslastung als heute gegeben wiire,
von den Privaten weit grofere Stabilititsopfer ver-
langen, als dies jetzt der Fall ist.

368. Weicht die Wirtschaftspolitik hingegen dem
méglichen Konflikt nicht von vornherein aus, behalt
sie also den Restriktionskurs bei, well sie sich eines

1
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stabilititskonformen Verhaltens der autonomen
Gruppen nodh nicht sicher ist, so kann sie zun&chst
noch von dem Aufschwung der Jahre 1972/73 zeh-
ren. Die Auslastung der Produktivkrafte diirfte im
ndchsten Jahr um nicht mehr zurtidegehen, als sie in
diesem Jahr zugenommen hat. Zwar gewinnt die
Restriktionspolitik fiir den Geldwert im niichsten
Jahr noch nicht viel, falls die Einkommenspolitik
sich vorldufig noch versagt; doch diirfte sie erreichen,
daB der Preiswetthewerb allmahlich scharfer wird,
und dann unter dem aktuellen Druck einer ungiinsti-
gen Beschiftiqungslage auch die Lohnentwidklung
sich anpafit — mit welcher Verzogerung, wére abzu-
warten.

369, Nicht auszuschlieBen mag sein, daB die Lohn-
politik sogar noch stirker auf Konflikt mit dem
Restriktionskurs von Bundesregierung und Bundes-
bank programmiert ist, als in unserer Prognose an-
genommen wurde, etwa derart, daB unter den wirt-
schaftspolitischen Bedinqungen des Siatus-quo Léhne
durchgesetzt werden, die der Alternative II ent-
sprechen. Dies wiirde, hdlt die Wirtschaftspolitik
stand, eine Stabilisierungskrise heraufbeschworen.
Wir halten eine solche Variante angesichts der ver-
gleichsweise groBen Reagibilitat der Lohnpolitik in
der Vergangenheit fiir wenig wahrscheinlich und
haben infolgedessen darauf verzichtet, ihre schlim-
men Folgen quantitativ auszudricken.

370. Sciwenkt die Eiukommenspolitik alsbald auf
den Stabilititskurs ein, so verringern sich die Ko-
sten der Stabilisierung. Die Tendenzwende bei der
Preisentwicklung wiirde nicht nur frilher erreicht,
die Wirtschaftspolitik hitte auch die Hénde frei, fiir
eine stetige, wenn auch geziigelte, Expansion von
Nadhfrage und Produktion zu sorgen.

37. Voraussetzung fiir ein Verhalten, das Beson-
nenheit auf allen Seiten verlangt, ist allerdings, daB
nicht die einen die Last der Stabilisierungspolitik
tragen, die anderen aber die Friichte ernten. Ein
Blick auf die Einkommensverteilung der Status-quo-
Prognose und der beiden Alternativen mag helfen,
die Risiken und Chancen fiir die Einkommenspolitik
abzuwagen. Auch bei der Alternative I bleibt der
Anstieg der Arheitnehmereinkommen héher als der
der Unternehmereinkommen. Zwar scheinen die Ar-
beitnehmer hier, verglichen mit den beiden anderen
Varianten, auf einen méglichen Einkommenszuwachs
zu verzichten. Doch unter den gewandelten wirt-
schaftspolitischen Bedingungen ist dies kein Ver-
zicht, sondern marktgerechtes Verhalten. Unter-
schiede in der Entwidklung der Preisniveaus sorgen
iiberdies dafiir, daB die Abweichungen in den Real-
l6hnen geringer sein werden als in den Nominal-
16hnen. Was bleiht und als Verzicht aussehen mag,
ist nur der Preis fiir eine sichere Beschiftigung.

Minderheitsvotum

372. Ein Mitglied des Sachverstdndigenrats, Claus
Kshler, vertritt zur Frage der wirtschafispolitischen
Strategie die Auffassung, daB der scharfe kreditpoli-

tische und finanzpolitische Restriktionskurs, den fort-
zusetzen die Mehrheit verlangt (Ziffer 307), gelockert
werden sollte. In einer Koordinierung der Kredit-
politik mit der Finanzpolitik sieht er eine notwen-
dige Voraussetzung, um die gesamtwirtschaftlichen
Ziele verwirklichen zu kénnen. Damit wendet er
sich gegen die Thesen der Mehrheit, der Kredit-
politik die Hauptverantwortung fiir die konjunktur-
politische Steuerung zu geben (Ziffern 280, 333) und
sie vor allem dem Ziel der Preisstabilitit zu ver-
pflichten (Ziffer 394). Er betrachtet die 1973 erneut
aufgetretene Inkonsistenz zwischen MNachirage-,
Preis- und Lohnentwicklung als ein Hauptproblem
konjunkturpolitischer Steuerung. Er begriindet seine
Auffassungen zur Frage der wirtschaftspolitischen
Strategie in den Ziffern 373 bis 381.

Die Mehrheit erwedkt den Eindrudk, daB die scharfen
Kreditrestriktionen zu einer neuen Qualitit der Kre-
ditpolitik gefiihrt haben, die mehr Erfolg der kon-
junkturpolitischen Steuerung als bisher erwarten
lasse (Ziffern 170, 292). Die Minderheit wamnt vor
einer Uberschdtzung der kreditpolitischen Méglich-
keiten. Dies wird in den Ziffern 382 bis 386 dar-
gelegt.

Die Minderheit ist der Meinung, daB ein deutlicheres
Fazit aus den Erfahrungen mit flexiblen Wechsel-
kursen gezogen werden muf, als das von der Mehr-
heit in den Ziffern 269 ff. geschehen ist. Die Minder-
heit holt dies in den Ziffern 387 ff. nach. ’

Minderheltsvotum
zur Frage der wirischafispolitischen Strategle:
Verstetigung durch koordinlerte Wirtschafispotitik

373. Die Minderheit ist der Auffassung, daB der
augenblickliche tiberaus scharfe Resiriktionskurs ge-
mildert werden miibte, wenn eine Ubersteuerung,
das heiBt ein Abgleiten in eine rezessive Entwick-
lung, vermieden werden soll. Ziel der Wirtschafts-
politik fiir das Jahr 1974 im Rahmen einer Strategie
der Verstetigung miifite es sein, durch einen restrik-
tiven Kurs die Nachfrage den Angebotsméglichkel-
ten anzupassen. Die Nachfrage entspricht den An-
gebotsméglichkeiten, wenn sie mit der Zuwachsrate
des Produktionspotentials, erhéht um die Rate un-
vermeidlicher Preissteigerungen, zunimmt (JG 72
Minderheitsvotum Ziffer 426). Ein brauchbarer Indi-
kator fiir die Entwicklung der Gesaminachfrage sind
die Auftragseinginge in der Industrie. Die Zuwachs-
rate der Auftragseingénge hat sich im Verlauf des
Jahres 1973 deutlich abgeschwicht {erstes Viertel-
jahr 1973 +25,5 vH, zweites Vierteljahr +19,3 vH
und drittes Vierteljahr +15,9 vH). Im September
1973, dem letzten Monat, fiir den statistische
Ergebnisse vorliegen, betrug sie 11,8 vH. Eine
Rate von rmund 11 vH (Wachstumsrate des
Produktionspotentials von 4 vH und Rate der
unvermeidlichen Preissteigerung von rund 'z vH)
ist notwendig, um die Angebotsméglichkeiten im
Jahre 1974 auszuschépfen. Fir eine Milderung des
restriktiven Kurses spricht nicht nur, dab sich die
Nachfrage den Angebotsmoglichkeiten nahert, son-
dern insbesondere auch, daf die derzeilige Nadch-
frageentwidklung &unBerst labil ist. Getragen wird
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die Nadhfrageentwicklung vor allem von den Aus-
landsauftrdgen, die in den ersten neun Monaten des
Jahres 1973 das Vorjahresniveau um rund 40 vH
iiberstiegen. Demgegeniiber hat die Inlandsnachfrage
erheblich an Kraft verloren (erstes Vierteljahr 1973
+21,4 vH, zweites Vierteljahr +14,2 vH und drittes
Vierteljahr +7,3 vH). Im September 1973 iiber-
stiegen die Auftragseinginge in der Industrie das
Vorjahresniveau our noch um +2,8 vH. In den Ver-
brauchsgiiterindustrien gingen die Bestellungen so-
gar absolut zuriick,

Labilitit der Nachfrageentwicklung ist gegeben, weil
zu erwarten ist, daB die kriftige Hbherbewertung
der D-Mark und die damit verbundene Einschrén-
kung der Exportfihigkeit der deutschen Wirtschaft
sich in nichster Zeit in einem Nachlassen der Aus-
landsnachirage nieddrschlagen werden. Verliert die
Auslandsnachfrage an Dynamik, so fallt die wich-
tigste Stiitze der gegenwartigen konjunkturellen Ent-
widklung fort, die Nachfrage sinkt unter die Ange-
botsmoglichkeiten und Arbeitslosigkeit ist mnicht
mehr zu vermeiden. Die unveréinderte Beibehaltung
des gegenwiirtigen restriktiven Kurses schafft Risi-
ken, die nicht mehr kalkulierbar sind. Es ist daher
zwedimiflig, wenn die Wirtschaftspolitik den Ab-
schwungstendenzen jetzt dosiert enigegenwirkt,
nicht zuletzt auch deshalb, um spéter — wenn es zu
Fehlentwicklungen am Arbeitsmarkt kommt — ein
HerumreiBen des wirtschaftspolitischen Ruders und
eine daraus emeut resultierende Ubersteuerung zu
vermeiden. Der iiberaus scharfe restriktive Kurs
kann dadurch gemildert werden, da8 die Finanzpoli-
tik jhre Ausgaben zugunsten von Bereichen erhéht,
die von der Restriktion besonders hart getroffen
werden (Tlefbau), und daB die Bundesbank den Kre-
ditinstituten in begrenztem Umfang Liquiditét zu-
Hibrt.

374. Das wirtschaftspolitische Ziel, die Nadhfrage
zu ddmpfen, bis sie den Angebotsmbglichkeiten ent-
spricht, wird sich nur dann verwirklichen lassen,
wenn Bundesregierung und Bundesbank die Finanz-
politik und die ibrige nichtmonetire Wirtschafts-
politik einerseits sowie die Kreditpolitik anderer-
seits auf der Basis eines wirtschaftspolitischen Ge-
samtkonzepts koordinieren (JG 72 Minderheltsvotum
Ziffer 436). Einen wichtigen Grund fir immer wie-
der auftretende Fehlentwicklungen hat der Sach-
versténdigenrat in frilheren Jahren .im Fehlen
einer planvollen Koordination von Kredit- und Fis-
kalpolitik® gesehen {JG 67 Ziffer 232). Die Minder-
heit halt an dieser Auffassung fest. Eine Selbstver-
stindlichkeit bei einer koordinierten Wirtschafts-
politik ist, dab Bundesreglerung und Bundesbank die
gleichen wirtschaftspolitischen Ziele verfolgen. Un-
sere Gesellschaft wilnscht, daB Preisstabilitdt, Voll-
beschaftigung, angemessenes Wachstum und Zah-
lungshilanzausgleich gleichzeitig verwirklicht wer-
den. So wie Bund und Liander im Gesetz zur Fér-
derung der Stabilitit und des Wachstums der Wirt-
schaft den klaren Aufirag erhalten haben, diese vier
Ziele zu verwirklichen, sollte das auch bei der Bun-
desbank geschehen. Gegenwirtig heifit es im Bun-
desbankgesetz, die Bumiesbank soll .die Wahrung
sichern®, was urspriinglich bedeutete, fiir stabile
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Wecdhselkurse zu sorgen. Obwohl diese Formulie-
rung iiberholt ist, gibt es gegen eine Angleichung
des Bundesbankgesetzes an das Stabilitits- und
Wachstumsgesetz Widerstand. Er kommt von jenen,
die der Bundesbank die Aufgabe zuweisen wollen,
vor allem fiir Preisstabilitit gu sorgen. Dabei geht
man von der Annahme aus, die Bundesbank kénne
die Geldversorgqung autonom steuern, und eine an-
gemessene Steuerung sei nicht nur eine notwendige,
sondern auch eine hinreichende Bedingung fiir Preis-
stabilitit. Die Minderheit wamt vor einer solchen
Uberschitzung der Kreditpolitik.

375. Jahrelang in ihrem méglichen Beitrag zu einer
Verstetigung der Wirtschaft unterschitzt, wird die
Bundesbank jetzt iiberschitzt, wenn man ihr die
Biirde, fir Preisstabilitidt zu sorgen, iiberiragen will.
Die Kreditpolitik wirkt ebenso wie die Finanzpolitik
immer auf Preise und Mengen; es besteht kein An-
laB, die Kreditpolitik von anderen Bereichen der
Wirtschaftspolitik abzuheben und sle nur auf das
Preisziel, aber nicht auf die Mengenziele — Vollbe-
schidftigung und angemessenes Wadhsturn — zu ver-
pflichten. Nur wenn die Wirtschaftspolitik auf der
Basis eines Gesamtkonzepts eingesetzt wird — Ver-
stetigungsstrategie durch koordinierte Wirtschafts-
politik —, wenn also Finanzpolitik und Kreditpolitik
gemeinsam die gesetzten Ziele anstreben, besteht
eine Chance fiir den Erfolg.

378. DBisher ist nur die Bundesregierung verpflich-
tet, ihre angestrebten wirtschafts- und finanzpoliti-
schen Ziele und die geplante Wirtschafts- und Finanz-
politik jeweils im Jahreswirtschaftsberlcht darzu-
legen. Eine Moglichkeit, die Finanzpolitik und die-
Kreditpolitik besser zu koordinieren, bestiinde dar-
in, daf die Bundesbank gleichzeitig mit dem Jahres-
wirtschaftsbericht einen Jahresbericht zur Kreditpoli-
tik vorlegt. Dieser Jahresbericht sollte die im Rah-
men der koordinierten Wirtschaftspolitik angestreb-
ten Verdnderungen monetdrer strategischer Gréfien
— vor allem der Bankenliquiditdt, des Kreditvolu-
mens und der Zinsentwicklung — darlegen. Auf die-
sem Wege kbnnten die Kreditpolitik und die Finanz-
polltik besser aufeinander abgestimmt und die einer
Verstetigung der wirtschaftlichen Entwicklung ent-
gegenstebenden Unausgewogenheiten in den beiden
Politikbereichen vermleden werden.

Dle Vorlage eines Jahresberichts zur Kreditpolitik
mit der Budgetierung monetarer Grofen wiirde auch
einer Porderung der Kommission der Européischen
Gemeinschaften entsprechen. Nach der EntschlieBung
des Ministerrats vom 22. Mérz 1971 iiber die Ver-
stérkung der Zusammenarbeit zwischen den Zentral-
banken der Mitgliedslinder der EG, die dem Inhalte
nach in der EntschlieBung vom 31, Oktober 1972
iiber die zur Inflationsbekimplung zu ergreifenden
MaBnahmen bestdtigt wurde, sind die Zentralbanken
gehalten, im Rahmen der vom Ministerrat festgeleg-
ten allgemeinen wirtschaftspolltischen Leitlinien und
in den Gremzen ihrer Befugmisse sowie unter Wah-
rung Lhrer Eigenverantwortung spezieile Leitlinlen
fiir die Bankendliquiditat, das Kreditvolumen und die
Zinsemtwicklung aufzustellen. Ein Jahresbericht fiir
die Kreditpolitik ware also nicht nur eln Beltrag zur
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Koordinierung der Wirtschaftspolitik in der Bundes-
republik, sondern auch ein Beitrag fiir die vor allem
von dewscher Seite immer wieder geforderte Har-
monisierung der Wirtschaftspolitik in der Europé-
ischen Wirtschaftsgemeinschaft.

377. Im Rahmen einer koordinierten Strategie sollte

die Bundesbank ihre kreditpolitischen Instrumente

unabhéngig von Weisungen der Regierung ein-
setzen kénnen. Pltzliche Verhaltensinderungen der
Nichtbanken und der Kreditinstitute verlangen von
der Zentralbank einen flexiblen Mitteleinsatz, wenn
die strategischen GroBen erreicht werden sollen. Der
Instrumenteneinsatz muf daher, der jeweiligen Si-
tuation amgpepaBt, in der Zustindigkeit der Zentral-
bank lHegen.

378. Eine monetire Budgetierung im Rahmen einer
Verstetigungsstrategie durch koordinierte Wirt-
schaftspolitik geht aus vom anzustrebenden Wachs-
tum des Produktionspotentials und den unvermeid-
lichen Preissteigerungen (JG 70 Ziffern 359 ff.). Bei
einer Wachstumsrate des Produktionspotentials von
4 vH und einer Rate unvermeidlicher Preissteige-
rungen von 6'/r vH miiBte die Bundesbank sich auf
elne monetire Alimentierung eines Zuwadises des
Bruttosozialprodukts von 11 vH und — ohne Sonder-
einflisse — auf einen etwa gleich hohen Zuwachs
des Zahlungsvolumens einstelien.

Bei der Ermittlung der diesem Ziel entsprechenden
wichtigen monetédren GréBen hat die Zentralbank
die Einflisse zu beriidesichtigen, die von Anderun-
gen des Nidhtbankenverhaltens und des Baukenver-
haltens ausgehen. Bei der 1974 anzunehmenden
Dimpfung der Gesaminachfrage und den etwas ver-
besserten Finanzierungsméglichkeiten Fir die Wirt-
schaft ist mit einem Riickgang der Zuwachsrate der
Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes zu rechnen.
Auch wird die Geldkapitalhildung stirker zunehmen
als die Geldmenge, das heiBt die Liquiditdtsnelgung
wird weiter sinken, angesichts der 1974 zu erwarten-
den Entzerrung der Zinsstruktur wohl aber nicht so
stark wie 1973.

Die itibermiaBig scharfe Restriktion bei den Kredit-
instituten wire zu lodcern, Eine leichte Erhéhung der
Liquiditdtsquote (Liquiditatssaldo gemessen am ge-
samten Mittelaufkommen) — die sich in einer gerin-
gen Zunahme der Einlagenkreditrelation nieder-
schléigt — und eine Senkung der Mindestreservesitze
auf den Stand Ende 1972 wiirde wieder freie Liquidi-
titsreserven entstehen lassen und k3nnte den Drudk
mildern, der in der Vergangenheit zu nicht wiinsch-
baren Nebenwirkungen gefiihrt hat (Ziffer 384).

Unsicherheit besteht iiber das Verhalten der Ban-
ken. Die Kreditinstitute kdnnten die geschaffemen
freien Liquidititsreserven vor allem als Reserve zur
Aufrechterhaltung der Zahlungsfdhigkeit nutzen; es
ware angesichts der Erfebhrungen in den letzten
Monaten aber auch derkbar, ¢al die Banken diese
Mittel vor allem zur Kreditgewdhrung verwenden.
Der Bundesbank sollte daher das Instrument eines
Liquidititsreservesatzes zur Verfiiqung stehen (SG
73 Ziffer 44). Zusammen mit dem Mindesireserve-
satz kann sie anf diesem Wege verhindern, daB Kre-

ditinstitute eine bestimmte Liqudititsquote unter-
schreiten.

Unter den gemachten Annahmen ist —  wie
Tabelle 30 zeigt — filr 1974 eine Zunahme des Kre-
ditvolumens um 10!/ vH anzustreben. Die Liquidi-
titsquote (Liquidititssaldo, gemessen am gesamten
Mittelaufkommen) wiinde von 7,1 vH Ende 1973 auf
8,0 vH Ende 1974 steigen. Da der Mindestreserve-
satz (Mindestreserve-Soll gemessen am gesamten
Mittelaufkommen) von 6,1 vH auf 5,7 vH im glel-
chen Zeitraum zuriickgefiihrt werden wiirde, néhme
die frele Liquiditdtsquote (freie LiquiditAtsreserven,
gemessen am gesamten Mittelaufkommen) won

Tabelle 30
Zur monetdren Budgetiorung
Verénderung gegeniiber dem Vorjahr %)
| 1972 | 18738 | 19749
{1) Produktions-
potentlalyy ........ +30 + 58 + 4
(2} + unvermeidliche
Preisstelgerungs-
rate®) .......... + 6,0 + 6,0 + 8l
(3) = Ausgaben ...... +92 +122  +11
4) Ausgaben ...... + 88 -|:11.5 +10h
(5) + Zahlungs-
koeffizient ..... -04 + 05 + 0
(6) = Zahlungs-
volumen
4 +E ... + B4 +120 +10va
(M 2+ Umlaufs-
geschwindigkeit
des Geldes?® ...| — 58 + 4,5 +1
(8) = Geldmenge
(Bankengeld)-
6 + @ .o +142 + 75 +on
9  Liquiditatsneigung | + 1,1 —38 — 2
(10) = Mittelaufkommen
(Einlagen
bei Banken)
@+ @ ...... +131  +113 +11/s
{(11) ¢ Einlagenkredit-
relation ........ — 03 - 02 + 1

1) Zeilen (1) bls {3} prozentuale Verinderungsraten, Zellen (4)
bis {12} exponentielle Verdnderungsraten.

%) Geschiitzte Werle.

) Bodgetlerte Werte,

%) 1572 und 1973: reales Pruttoinlandsprodukt.

8) 1972 und 1973: tatsichliche Praisentwidclung (Deflator).

4 Verhalinls vom Zahlungsvolumen und Bankengeld,
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noch Tabelle 30

| 1972 | 1913-)| 16747

(12) = Mittel-
bereitstellung
(Kredite
der Banken)

e + (1 ...

Mittelbereitstellung
{(Kredite
der Banken}
Ende der Periode
— K in Mrd. DM
Liquiditétsquote )
Ende der Pericde
—Lg ... 93 "l 80

Mindestreserve-
satz'®) —r .... 56 6,1 57
Freie Liquidi-

titsquote V) —
LQp ...c.vveen 37 1,0 23

Liquiditatssalde 1%)
in Mrd. DM — L

+13.4 +11,5  +10th

716,43 B20,32%) 911,139

73,03 63,00 79,87

7) Obhne Geldmarktanlagen der Banken im Ausland (14,76 Mrd.

DM).
% Einschlieflich Geldmarktanlagen der Banken Im Ausland.
%) Aktuelles plus polentielles Zentralbenkgeld im Bestand der
Banken (Liquiditdtesaldo} in vH des Mittelaufkommens.
%) Mindestreserve-Soll in vH des Mittelaufkommeus.
11) Freie LiquiditAtsreserven in vH des Mittelanflkommens.
13) 1972 und 1673: tatshchliche Werte: budgetierter Wert 1974 et-
1-LGQ
rechnet aus L = K/ ia
Quelle: Berechnet unter Zugrundelegung der Bankenstalistik
der Deutschen Bundeshank

1,0 vH auf 2,3 vH zu. Den Banken miilten unter
diesen Bedingungen im Jabre 1974 rund 17 Mrd. DM
zusiitzlich an Zentralbankgeld zugefiihrt werden.
Di se Verinderung des Liquiditétssaldos und die
vorgeschenen Liquidititsquoten miiBten von der
Burdesbank angestrebt werden. '/

Im monetiren Bereich ist die Treffsicherheit von
Prognosen, vor allem von Prognosen des Nichtban-
kenverhaltens, noch geringer als in anderen wirt-
schaftlichen Bereichen. Eine monetidre Budgetierung
muB daher laufend an der tatsichlichen Entwick-
lung iiberpriift werden. Weicht das Ist der tatslch-
lichen Werte vom Soll der budgetierten Werte ab,
miissen die strategischen Gréfien revidiert und ent-
sprechend die kreditpolitischen Eimgriife gedndert
werden.

a79. Der Erfolg etner konjunkturpolitischen Strate-
gie ist davon abhingig, daB die wirtschaftspoliti-
schen Instrumente zeitlich richtig und angemessen
dosiert eingesetzt wenden und eine Lreffsichere
Prognose vorhanden ist. Beide Voraussetzungen,
das lehrt die Vergargenhelt, sind nicht ausreichend
gegeben. Werden die Instrumente zu spit eingesetzt
{wie zum Beispie! 1968) oder wind die wirtschaftliche
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Entwickhung falsch eingeschitzt (Machfrageboom
statt verhalteper Konjunkturaufschwung wie 1973),
dann verliuft der wirtschaftliche Prozefl jenseits des
angestrebten Pfades, und es kommt zu einer Inkon-
sistenz zwischen der Nachfrageentwickhing, den
Preisbewegqungen und dem Lohnanstieg, Die Funk-
tionsbedingungen einer konjunkturpolitischen Stra-
tegie sind dann in Frage gestellt, Preise und Lohne
geraten in Bewegumyg; die wirtschaftspolitischen
Ziele konnen nicht erreicht wenden. Die Entwick-
lung im Jahre 1973 ist hierfiir ein dentliches Bei-
spiel (Ziffer 302). Erpeut ist eime Runde in dem Be-
mithen um mehr Preisstabilitit verlorengegangen.

380. Dennoch hat die Wirtschaftspolitik keine Alter-
pative: Auch weiterhin muB sie versuchem, den
Nachirageilberhang soweit abzubauen, daB das
Nachiragevolumen in etwa ausreicht, die Angebots-
méglidrkeiten auszufiillen. Nur dapn wind es mixg-
lich sein, die Preissteigerungsraten langsam herab-
mudriicken, ohue Arbeitslosigkeit zu erzeugen cder
den WachstumsprozeB zu stoppen. DaB dies grumnd-
shtzlich mdglich ist, beststigen die Erfahrungen in
den Jahren 1970 und 1971. In diesen Abschwungs-
jahren verringerte sich der Nachfrageiiberhang zu-
nehmend; die tatsdchlich expansiven Einfliisse der
Wirtschaftspolitik verhinderten tedoch, daB die
Nachfrage zu stark unter die Angebotsméglichkeiten
sank, Die allméhliche Démpfung des Nachfragepro-
zesses fithrte dazu, daf die Preissteigerungsraten
vor allem auf der industriellen Erzeugerstufe {von
64 vH im zweiten Vierteljshr 1970 auf 2,7 vH im
zweiten Vierteljahr 1972) abgebaut wurden. Die
kriftige Nadifragesteigerung im Jahre 1972 setzte
dieser Entwicklung allerdings ein Ende.

Es kann wohl auch fir die Zukunft nicht ausge-
schlossen werden, daf es emeut zu Inkonsistenzen
kommt, weil die Nachitage davoneilt. Soll nicht
immer wieder durch wirtschafispolitische oder
prognostische Pannen Runde um Runde im Bemiihen
um mehr Prejsstabilitit verlorengehen, muB bet
eirer unerwarteten Zunshme der Nachfrage durch
zusétzliche MaBnehmen der Gefahr von Inkonsisten-
zen zwischen Nachfrage-, Preis- und Lohnentwick-
lmng begegnet werden.

Als zusatzliche MaBpahme kommlt in einer solchen
Situation eine Preisiiberwachung in Betracht (Zif-
fer 359). Sie hat zum Ziel, die Unternehmen zur
Zuriickhaltung in ihrer Preispolitik zu veranlassen,
das heifit ihre Preise so zu gestalten, als ob es nicht
zu der unvermuleten und unerwimschten Nachfrage-
expansion gekommen wéire. Die Unternehmen soll-
ten ihre Preispolitik in einer solchen Phase mehr an
der Kostenentwicklung als am MNachfrageanstieg
orientieren. Wer dies iiberwacht, eire Behdrde oder
die Selbstverwaltungsorganisationen der Wirtschaft,
Ist eine Frage der ZwedumiiBigkeit. Die Uberwa-
chung bestiinde darin, daB Unternehmen ihre Kal-
kulationen offenlegen miissen, bei denen iiberhshte
Preissteigerungen zu vermuten simd. Es kann erwar-
tet werden, daB Unternchmen schon dadurch zu
einer Zunidchaltung in fhrer Preispolitik verantaBt
werden. Die Bundesbank zum Beispiel verlangte
zeitwelllg, wenn die Kreditinstitute bed der Aunah-
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me von Lombardkrediten eine bestimmte Warn-
marke iiberschritten, daB die Banken ihre Ausleih-
politik erlduterten und darlegten, in welcher Weise
sie ibr Verhalten zu &ndern beabsichtigten. Kredit-
institute uvnterlieBen im allgemeinen aine hohere
Lombardierung, wn eimem solchen Verfshren 2
entgehen. Unzweduniafig dist ein Preisstopp, weil er
im Hinblick auf unvermeidliche Kostensteigerung
unrealistisch ist umd meist zu einem Preisschub
fithrt, sobald diese MaBnahme aufgehoben wird. Die
Tarifautonomie der Sozialpartner wird durch eine
Preistiberwachung nicht berfihrt. Preistiberwachung
ist so lange berechtigt, bis die Wirtschaftspolitik die
unerwartete umd uperwiinschte Nachfrageexpansion
durch MaBpahmen der Globalsteuvemmg gestoppt
und den Nachfrageliberhang abgebaut hat und damit
wieder Konsistenz zwisdien der Nachfrageentwidk-
g, der Preisentwicklung und der Lohnentwiddung
vorbanden ist.

381. Die Minderheit weist erneut darauf hin, daB
Geldwertsicherungsklauseln — also auch Lohngleit-
klauseln (Ziffern 338 If.} — das heiBt ein Abnidcen
vom Prinzip ,Mark gheich Mark®, den Preisauftrieb
beschleunigen (JG 72 Minderheitsvotum Ziffer 427).
Da es der Kreditpolitik umd der Riskalpolitik nicht
immer gelingt, dle Nadchfrage so zu begrenzen, daB
Preiserhdhungen ausgeschlossen sind, muB die Zu-
lassung von Indexklauseln in einem Sektor zu eimer
allgemeinen Einfithrung von Geldwertsicherungs-
klauseln fithrer. Preiswellen, gleichgiltiy, wodurch
sie verursacht werden, kénren dann aber immrer
rascher durch die Wirtschaft flieBen. Indexklauseln
wiirden die wirtschaftlichen Bemiihungen, zu mehr
Preisstabilitit 2u gelangen, erschweren und mnicht
erleichtern. Es kann nicht beruhigen, dab Indexklau-
seln mit dem marktwirtschaftlichen System verein-
bart sind; das zeigt nur, daB die Marktwirtschaft
auch mit marktwirtschaftlidren Mitteln ruiniert wer-
den kann.

Minderhelisvotum
zur Frage des monestiren Konzepts

382 Die Bundesbank hat in der Vergangenheit und
in der gegenwartigen Restriktionsphase die Banken-
liquiditdt gesteuert mit dem Ziel, das Tempo der
Kreditexpansion und damit die Zunahme von Ein-
lagen und Geldmenge zu beeinflussen. Was die Kre-
ditpolitik dabei tun kann, ist, einen Beitrag zu lei-
sten, um bestehende Fehlentwicklungen abzubauen
oder das Entstehen neuer Fehlentwicklungen zu
vermeiden. Die Bumdesbank kann mit fhrer Kredit-
politik Voraussetrungen fiir mehr Preisstabilitit
schaffen, dieses Ziel aber allein, ohne die Hilfe der
iibrigen Wirtschaftspolitik, nicht erreichen. Das gilt
auch fitr den scharfen restriktiven Kurs der Kredit-
politik im Jahre 1973 und fir die Zukunft.

383. Die Schwierigkeiten einer Steuerung des Kre-
ditvolumens, der Einlagen und der Geldmenge lie-
gen in den immer wieder aufiretenden StSrungen
im ProzeB der Geldversorgqung der Wirtschaft. In-
folge von Markteinfliissen fliefit bei den Banken

unkontrolliert Zentralbankgeld zu oder ab. Die Ban-
ken findern ihr Verhalten, verzichten auf die bisher
gewohnte Liquidititshaltung und geben mehr Kre-
dite, Die Nichtbanken setzen die Geldmenge héufl-
ger oder weniger hdufig fir Zahlungen ¢in, so daB
sich die Umlaufgeschwindigkeit des Geldes verdn-
dert; sie erhdhen ihre Geldkapitalbildung zu Lasten
ihrer Geldmemge, verringern also lhre Liquidltats-
neigung oder umgekehrt, Die Bundesbank ist ge-
zwungen, diesen Einflliissen mit einem Biindel von
kreditpolitischen Instrumenten angemessen zu be-
gegnen.

Die Mehrheit sieht dagegen in der scharfen Restrik-
tionspolitik der Bundesbank eine neue Qualitat der
monetiren Politik; sie sei vor allem dadurch ge-
kennzeichnet, daB die Bundesbank nicht mehr das
Zentralbankgeld bei den Kreditinstituten (Liquidi-
titssaldo} steuere, sondern die gesamte Zentral-
bankgeldmenge, das heiBt die Guthaben der Ban-
ken bei der Zentralbank und den Bargeldumlauf
(Ziffern 292, 301). Die Mehrheit verspricht sich da-
von eine bessere monetdre Steuerung, insbesondere
wenn die freien Liquidititsreserven der Banken
— das potentielle Zentralbankgeld — mehe Null
gehalten werden und die Bundesbank vor allem auf
dem Wege einer mengenorientierten Offen-Markt-
Politik in den ProzeB der Geldversorgung eingreift
(Ziffer 171). Die Kreditpolitik kénne dadurch weit-
gehend allein Hir die Preisstabilitit sorgen, so daB
die Finanzpolitik von konjunkturpolitischen Eingrif-
fen entlastet wiirde (Ziffer 280),

Die Zentralbankgeldmenge ist jedoch fiir die mone-
tire Steuerung keine zweckméBige Zielgrdfie. Aus
der Entwidclung dieser Grofie allein lassen sich
keine Riickschlisse auf den Handlungsspielraum der
Kreditinstitute ziehen. Beispielsweise kann bei un-
verinderter Zentralbankgeldmenge die Kreditge-
wihrung abnehmen oder zunehmen. Wenn Nicht-
banken ihre Bargeldbestinde erhdhen, so verlieren
die Kreditinstitute Zentralbankgeld an Wirtschafts-
unternehmen und private Haushalte. Zwar bleibt
die gesamte Zentralbankgeldmenge davom unbe-
riihrt, jedoch zwingt der Liquidititsverlust die Ban-
ken zu einem restriktiven Verhalten, Im Jahre 1973
bestand eine Tendenz, Bargeldbestinde zu verrin-
gern und sie in hochverzinslichen Termineinlagen
anzulegen. Geschieht dies, dann erhalten die Kredit-
institute Zentralbankgeld, das sie fiir eine rzusitz-
liche Kreditgewshrung verwenden kénnen, obwohl
die gesamte Zentralbankgeldmenge gleich gebleben
ist.

Es nutzt also wenig, die Zentralbankgeldmenge un-
verdndert zu lassen oder eine bestimmte Zuwachs-
rate anzustreben, weil dadurch die Kreditschip-
fungsfihigkeit der Banken, die ber das Ausmaf
der monetiren Expansion emtscheidet, nicht eindeu-
tig bestimmt wird. Ein Teil der gesamten Zemtral-
bankgeldmenge, namlich das Bargeld, ist ¢in vom
Nichtbankenverhalten bestimmter Marktfaktor. Die
Zentralbank mub die von diesem Marktfaktor aus-
gehenden Einflisse auf die Bankenliquiditét
— ebenso wie bei den Gbrigen Marktfaktoren — ent-
sprechend in ihr kreditpolitisches Kalkil einbezie-
hen. Tut sie es nicht, muB sie selbst bei kontinuier-
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licher Entwicklung der gesamten Zentralbankgeld-
menge mit diskontinuierlichen Verinderungen bei
Krediten und Einlagen rechnen.

384. Die fast vollstindige Beseitigung des poten-
tiellen Zentralbankgeldes durch die Bundesbank im
Jahre 1973, das beibt die Verringerung der freien
Liquidititsquote auf nahe Null ist ein drastischer
Eingriff, um die Kreditinstitute zu veranlassen, ihre
Mittelbereitstellung einzuschréinken. In der iiber-
mabBigen Schirfe dieses restriktiven Kurses liegt
nicht nur die Gefahr der konjunkturpolitischen Uber-
steuerung, sondern auch die Gefahr, dad das Zumut-
bare bei den Betroffenen Gberschritten wird und
dadurch gesamtwirtschaftlich unerwiinschte Neben-
wirkungen ausgelst werden. Kreditinstitute bend-
tigen freie Liquidititsreserven, um zus#tzlich Kre-
dite geben zu kénnen und um zahlungsfahig zu blei-
ben. Durch den nahezu vollstindigen Entzug des
potentiellen Zentralbankgeldes werden die Kredit-
institute an den Rand ernster Zahlungsschwierigkei-
ten gedrangt. Zwar glauben die Kreditinstitute ihre
Zahhingsfahigkeit dadurch sichern zu kdnnen, daB
sie sich untereinander Forderungen (Nostrogutha-
ben) einrdumen. Nur zu gut ist noch aus Ereignissen
vor 40 Jahren in Erinnerung, weldhe selbstverstir-
kenden restriktiven Krifte solche Kreditketten zwi-
schen den Banken bekommen, wenn die Kreditin-
stitute auf diese Ersatzliquiditat zuriikgreifen wol-
len.

Auf den Einlagenmarkten haben die exzessiven
Zinssteigerungen zu erheblichen Verzerrungen ge-
fithrt. Nicht alle Institutsgruppen konnten den Zins-
steigerungen folgen. Vor allem bei den Sparkassen
ist eine Erhohung der Sparzinsen nur moglich bei
einer ErhShung der Sollzinzen audh fiir Altkredite.
Bei starken Zinssteigerungen wird aber das Zumut-
bare liberschritten. Der Altkreditnehmer kommt bei
stirkeren ZinserhGbungen mit seinen Investitionen
in Schwierigkeiten, wenn Uberwalzungen der bohen
Zinskosten ausgeschlossen sind. Gestattet man sie
jedodh, so fiihrt das zu Mietsteigerungen und ande-
ren Preiserhéhungen und befreit gerade diejenigen
vom Risiko, die mit wenig Eigenkapital und viel
Fremdkapital investiert hatten. Erh$ht man die
Sparzinsen nicht oder nur wenig und die Zinsen fir
Termineinlagen dagegen stark, so emttiuscht man
die Sparer. Auf dem Geldmarkt sind bei restriktiver
Kreditpolitik hdhere Zinsen als vorher sionvoll und
notwendig. Die tatsiichlich immer wleder auftreten-
den Zinsschwankungen auf diesem Markt, die stch
zwischen nahe Nult vH uxd 40 vH bewegt haben,
bringen aber nur Unruhe. Fiir diesen Markt ist es
eine starke Belastung, daB zeitweiliy Monatsgeld
und Dreimonatsgeldd kaum mehr gehandelt werden
konnten.

Auf dem Kapitalmarkt bedeutet restriktive Kredit-
politik steigende Zinssitze. Aber auch hier sollten
Grenzen eingehalten werden. Solange noch im grd-
Beren Umfange 6%sige und f*/rige Wertpapiere um-
lanfen, ist ein Kapitalmarktzins von 10 %, eine Ge-
fahr fiir die Pungibilitdt auf diesem Markt. Besltzer
von Altemissionen erhalten dann nédmlich nur noch
zwei Drittel des gesparten Betrages zurdck. Es hat
Jahre gedauert, bis auch private Haushalte fiir Anla-
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gen am Kapitalmarkt interessiert werden konnten,
ein Interesse, das oft weniger auf der Kenntnis der
Zusammenhinge an diesem Markt als auf dem Ver-
trauen gegeniber dem Emittenten beruhte. Dieses
Vertrauen aber wird mit der Hodizinspolitik und
dem damit verbundenen Kursverfall fir niedrigver-
zinsliche Emissionen getroffen, ein Schaden, der iiber
die Periode restriktiver Kreditpolitik andauern wird.
Eine freie Liquiditdtsquote mahe Null kann nicht
Dauerzustand bleiben., Eine Zentralbenk kann die
Kreditinstitute nicht stindig am Rand der Zahlungs-
unfiihigkait halten, sondern mub in angemessenem .
Umfang freies Zentralbankgeld bereitstellen und to-
lerieren, das heifit Refinanzierungsmdéglichkeiten er-
offnen. Nur so kann sie vermeiden, daB gesamtwirt-
schaftlich unerwiinschte Nebeneffekte ausgeltist wer-
den, .

388. Die Offen-Markt-Politik mit Banken und Nicht-
banken ist ein notwendiges kreditpolitisches Instru-
ment, um die Verwendung und den Umwfang liquider
Mittel der Banken zu steuwern. Die Wirkungsmdég-
lichkeiten dieses Instruments werden iiberschéitzt,
wenn man glaubt, damit prinzipiell Kontrolle dber
das Zentralbankgeld ausiiben zu kinnen Aud eine
Offen-Markt-Papieren durch dbe Zentralbank, Zins-
Mitteleinsatzes andert, indem man Mengen anbietet
und sich den Zinssatz frel bilden 14Bt, statt wie es
jetzt geschieht, Abgabesiitze festzulegen und es den
Banken oder Nidhtbanken zu iiberlassen, wieviel
Mengen sie dabei bawegen wollen, 1dBt nicht erwar-
ten, daf die Offen-Markt-Politik wirksamer wird.
Der Einsatz der Offen-Markt-Politlk ist ndmlich nicht
nur vom Willen der Bundesbank, sondern audch von
der Bereitschaft der Banken und Nichtbanken zu
Offen-Markt-Geschiften abbingig, Die potentiellen
Kaufer von Offen-Markt-Papieren wissen, dad eine
restriktive Kreditpolitik, das heift ein Angebot von
Offen-Markt-Papieren durch die Zentralbank, Zins-
steigerungen und Kurssenkungen bedeutet. Diese
Erwartungen fihren dazu, daf Kreditinstitute und
Nidchtbanken sich bei einem Angebot der Zentral-
bank ‘mit der Nachfrage zurlickhalten und eventuell
sogar im eigenen Bestand beflndliche Paplere anbie-
ten. Das aber fihrt zu starken Zinssteigerungen.
Eine solche Politik findet rasch fhre Grenzen, weil
auBlenwirtschaftliche Binfliisse induziert werden, sei
es, dal die Wechselkurse zu stark sinken oder Li-
quidititszuflisse ausgelést werden. Die hohen Ab-
gabesidtze fliir Geldmarktpapiere im zweiten Halb-
jahr 1973 haben diese Gremze bereits deutlich wer-
den lassen.

Um den kreditpolitischen Spielraum trotz dieser
Grenzen zu <erhalten, bedarf es neben -der Offen-
Markt-Polltik scharfer Instrumente wie der Refinan-
zlerungskontingentpolitik und der Mindestreserve-
politik. Die Mindestreservepflicht bewirkt fir eine
einzelne Bank weit mehr als nur eine Erhéhung der
Kosten der iiber die Bank lanfenden Kreditbeziehun-
gen (Ziffer 171). Tatschlich wird bei jedem einzel-
nen Kreditinstitut durch eine Mindestreserveerhd-
hung freies Zentralbankgeld gebunden und damit
der Kreditvergabespielraum eingeengt. In dieser
Wirkung hbhnelt die Mindestreservepolitik der Of-
fen-Markt-Folitlk; Mindestreserveéinderungen al-
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lerdings kénnen administrativ verfiigt werden, und
das macht sie der Offen-Markt-Politik {iberlegen. So
problematisch es bereits ist, der Kreditpolitik bei
der konjunkturpolitischen Steuerung ein Uberge-
wicht einzurdumen, so problematisch wire es audh,
innerhalb der Kreditpolitik einem kreditpolitischen
Instrument eine iiberméfige Steuerungsaufgabe zu
iibertragen und andere bewdhrte Instrumente, wie
das Mindestreserveinstrument, in den Hintergrund
zu driicken.

366. Die Minderheit ist der Auffassung, daf die
Bundesbank keinesfalls mehr fiir die Preisstabilitat
tun kann, als es jihr in der Vergangenheit méglich
war. Nach wie vor wird sie, welche Zielgribe oder
ZielgréBen sie auch bel ihrem Handeln im Auge hat,
vor allem auf den Handlungsspielraum der Banken
achten miissen, der durch Hohe, Zusammensetzung
und Verdnderung des Liquiditdtssaldos bestimmt
wird. Nach wie vor kann sie nicht damit rechnen,
dal sich das Geschédftsvolumen der Banken in dem
Rahmen hilt, den die Bundesbank durch Bereitstel-
lung wvon zusidtzlichem Zentralbankgeld wvorgibt.
Vielmehr muB sie auf Verhaltensinderungen der
Banken mit kreditpolitischen Aktionen reagieren.
Ferner werden auch in Zukunft Verhaltensénderun-
gen der Nichtbanken den kreditpolitischen Kurs be-
einflussen und sind im kreditpolitischen Kalkiil der
Bundesbank zu beriicksichtigen. Die Bundesbank
wird diesen Einfliissen nur angemessen begegnen
koénnen, wenn sie alle ihr zur Verfiigung stehenden
kreditpolitischen Instrumente adaquat und flexibel
einsetzt. Sie leistet dann einen Beitrag zum Abbau
der Fehlentwidklungen, der Erfolg haben wird, wenn
gleichzeitig auch die Finanzpolitik, die Wettbe-
werbspolitik und die iibrige Wirtschaftspolitik das
ihrige tun, um die Nachfrage den Angebotsméglich-
keiten besser anzupassen.

Minderheltsvotum zur Frege der Wechselkurse

387. Die Bedenken, die gegeniiber einem System
flexiblerer Wednselkurse bestehen (JG 70 Minder-
heitsvotum Ziffern 302 ff.} und die negativen Er-
fahrungen, die schon 1971 — ein halbes Jahr nach
Einfiihrung einer groBeren Wechselkursflexibilitdt —
gemacht werden muften (JG 71 Minderheitsvotum
Ziffern 312 ff.), wurden nach dem Ubergang zu flexi-
blen Wechselkunsen beim Dollar, dem Pfund Ster-
ling und der italienischen Lira auf drastische Weise
bestitigt. Die teilweise chaotische Entwicklung an
den Devisenmdarkten und die zusétzlichen Probleme,
mit denen die Wirtschaft und die Wirtschaftspolitik
belastet wurden, sollten desillusioniert haben.

388. Richtung und Ausmab von Wedchselkursiande-
rungen sind in einem System flexibler Kurse weit-
gehend unbestimmbar. Die Freigabe der Wechsel-
kurse hat nicht dazu beigetragen, einen ,richtigen”
Wedhselkurs zu ermitteln. Die Gleichgewichiskurse,
die sich fiir den US-Dollar, das Pfund Sterling und
die italienische Lira am Devisenmarkt. gebildet
haben, werden gegenwirtig ebensowenig als ,rich-
tige” Wedhselkurse angesehen, wie die Paritdten
dieser Wahrungen vor dem Realignment Ende 1971.

Aus einem iliberbewerteten Dollar ist offenbar ein
unterbewerteter Dollar geworden. Da dem Devisen-
markt MabBstibe fehlen, an denen sich mittelfristig
die Kursentwidclung orientieren knnte, kommt es
picht zur Bildung stabilisierender Devisentermin-
markte. Vielmehr fithren Zinsarbitragegeschafte
sowie Erwartungen iiber Kursinderungen zu speku-
lativen Geldbewegungen, die destabilisierend wir-
ken.

389. Die Erwartungen, flexible Wechselkurse wiir-
den zu mehr Preisstabilitit fihren, wurden ent-
thuscht. Zwar wird bei flexiblen Wechselkursen
grundsatzlich vermieden, daB Devisentramsaktionen
Zentralbankgeldzufliisse oder Zentralbankgeldab-
flisse auslésen, jedoch entstehen bei flexiblen
Wediselkursen neue Inflationsquellen, denen
schwieriger zu begegnen ist, als den Verdnderungen
der Bankenliquiditit. Besonders augenféllig ist der
Wechselkurs-Preis-Mechanismus in Abwertungslin-
dern: Die Abwertung verteuerte die Importe und
fiihrt damit zu PreiserhShungen im Inland. Diese
Preiserhéhungen werten die Wahrung dieses Lan-
des tendenziell weiter ab, verteuvern erneut die Im-
porte usw. Es ist daher auch kein Zufall, daB Grof-
britannien und Italien, die beiden europé&ischen Lin-
der mit vollig flexibler Wedhselkursen, in Europa
die hochsten Preissteigerungsraten aufweisen. Inter-
ventionen an den Devisenmérkten und neue Devi-
senbewirtschaftungsmafinahmen, die man bei flexib-
len Wechselkursen nicht mehr zu bendtigen glaubte,
waren erforderlich, um dem Waeadhselkurs-Preis-
Mechanismus entgegenzuwirken,

Aber auch in den Aufwertungsiéndern erhielt der
Preissteigerungsprozel durch die Wedhselkurséinde-
rungen Impulse, da von Unternehmen teilweise ver-
sucht wurde, ErléseinbuBen im Exportgeschéft durch
Preiserh6hungen im Inland guszugleichen und kom-
pensierende Verbilligungen im Import den End-
abnehmer nicht immer erreichten. Auch die Verteu-
erung der Rohstoffe ist zum Teil auf spekulative
Kéufe im Zusammenhang mit den Wechselkursénde-
rungen zuridkzufilhren. So ist die Beschleunigung
des Preisauftriebs in der westlichen Welt nicht nur
mit dem Gleichsdhritt des Konjunkturverlaufs in den
einzeinerr Landern und mit Rohstoeffknappheit zu er-
kldren; die starken Wechselkursbewegungen haben
ehenfalls einen Anteil daran.

390, Die Auslandsnachfrage hat auf die starken
Woechselkursinderungen bisher noch nicht sichtbar
Teagiert. War schon aus grundsatzlichen Erwégun-
gen davor zu warnen, mit Wediselkursen Konjunk-
turpolitik zu treiben, weil eine solche Politik bed
den Handelspartnern entgegengesetzie Effekte aus-
lést (beggar-my-neighbour-policy), so zeigt sich, daB
der erwartete konjunkturelle Effekt auf die Nach-
frage kurzfristig nicht eintritt. Weniger die Aus-
fuhrmengen und die Einfuhrmengen werden beein-
fluBt, sondern vor allem Ausfulrpreise und Einfuhr-
preise. Durch diesen Terms-of-Trade-Bffekt wird
tendenziell der Leistungsbilanzausgleich noch er-
schwert. Die bisher geringe Reaktion der Auslands-
nachfrage auf Wechselkursinderungen erklart sich
wohl daraus, daB vielfach spezialisierte Produkte, -
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Tednologien und Verfahren gehandelt werden, far
die nicht sofort Ersatzprodukte zur Verfiigung ste-
hen. Angesichts des starken AusmaBes der Wechsel-
kursinderungen ist jedoch damit zu rechnen, daf
die deutsche Wirtschaft mittelfristiy — wenn es ihr
nicht gelingt, zeitweilig niedrigere Preise im Export
durchzuhalten und ErldseinbuBen durch héhere
Preise im Inland zu kompensieren -— noch Ausfuhr-
einbuBen hinzunehmen haben wird. Sie sind dann
konjunkturell unter Umstdnden nicht erwinscht.
Durch Abwertungen kénnen die verlorenen Export-
mérkte nicht ohne weiteres zurliickgewonnen wer-
den.

391. Der Spielraum an wirtschaftspolitischer Auto-
nomie hat sich nach Einfithrung flexibler Wechsel-
kurse nicht erweitert. Zwar gibt es bei flexiblen
Wedhselkursen grundsétzlich weder erwiinschte noch
unerwiinschte Liquiditdtsverdnderungen; dafir je-
doch treten erwiinschte oder unerwiinschte Kursbe-
wegqungen auf. So wie die Zentralbank bei uner-
wiinschten Liquidititshewegungen ihre Zinspolitik
aulenwirtschaftlich orientiert einsetzen muf, ist das
auch notwendig bei unerwiinschten Devisenkursbe-
wegungen. Dabei ergeben sich auch — wie das zeit-
weise in Grofbritannien zu beobachten war — Ziel-
konflikte: Einem unerwiinschten Abwertungseffekt
mufl die Zentralbank auBenwirtschaftlich orientiert
mit Zinserhéhungen begegnen, die mit dem binnen-
wirtschaftlichen Ziel eines angemessenen Wachs-
tums in Widerspruch stehen. Das Problem der wirt-
schaftspolitischen Autonomie ist nicht eine Frage
fester oder flexibler Wechselkurse. Vielmehr wird
der Spielraum fiir nationate Wirtschaftspolitik vom
Umfang der Freiziigigkeit im internationaten Wirt-
schaftsverkehr bestimmt.

392. Die Einfithrung flexibler Wechselkurse hat die
Europdische Wirtschaftsgemeinschaft w&hrungspoli-
tisch gespalten. Zwischen sechs Mitgliedslindern
werden feste Wechselkurse aufrechterhalten, und
drei Mitgliedslander floaten. Fiir die Bemfihungen,
zu einheitlichen Wahrungsverhaltnissen in Europa
zu jgelangen, ist das ein Rilckschlag. Der wirtschaft-
liche Zusammenhalt ist dadurch gelockert und der
Zwang zu einer Abstimmung der Wirtschaftspolitik
zwischen diesen Léndergruppen geringer geworden.

393. Die Riidkkehr zu geordneten Wihrungsver-
hiltnissen und damit zu Vertrauen umd Solidaritat
in den internationalen Wahrungsbeziehungen ver-
langt ein System fester Wechselkurse. Es geht dar-
um, Wedhselkurse wieder zu fixieren und glaubhaft
zu verteidigen. Es sollte ausgeschlossen sein, daB
internationale Geldbewegungen Wedchselkursdnde-
rungen erzwingen; eine Aufwertung oder Abwer-
tung sollte nur dann vorgenommen wenrden, wenn
ein fundamentales Ungleichgewicht der Leistungs-
bilanz das zweckmdBig erscheinen 1dBt. Ein solches
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System fester Wechselkurse muB sicherstellen, daf
die am internationalen Wirtschaftsverkehr Beteilig-
ten wieder mit festen Wedhseloursen kalkulieren
konnen (Wechselkursillusion). Dies ist eine Voraus-
setzumg f{ir das Funktionieren des langfristigen
internationalen Kapitalverkehrs. Ein solches System
fester Wechselkurse mub ferner ermdéglichen, dab
es wieder gleichgliltiy wird, in welcher Wihrung
die am internationalen Wirtschaftsverkehr Beteilig-
ten ihre Kassenbestinde halten {(Wahrungsindiffe-
renz). Dies ist notwemdig, um zu vermeiden, dafl
immer wieder umfangreiche Geldbetrdge in Bewe-
gung geraten, weil Wiahrungsvertuste infolge von
Wedhselkursdnderungen erwartet werden. Sollten
die Schwierigkeiten vermieden werden, in die das
Wihrungssystem von Bretton Woods geriet, so ist
die Leitwidhrung durch eine internationale Wih-
rungseinheit (Sonderziehungsrechte) zu ersetzen und
ein entsprechendes Interventionssystem zu schaffen.
Ausreichende Devisenhilfen sollten sicherstellen,
daB auch spekulaiive Transaktionen ein Land nicat
zur Aufgebe seines Wechselkurses #wingen kénnen,

Sollte es nicht gelingen, das internationale Wah-
rungssystem in diesem Sinne zu reformieren, dann
wird es unmdglich werden, die Freiziigigkeit im
internationalen Wirtschaftsverkehr wieder zu er-
reichen, wie sie unter dem System won Bretton
Woods in den sechziger Jahren gegeben war. In
diesem Fall kdénnten alle Anstrengumgen unter-
nommen werden, ein solches System wenigstens fitr
die Lander der Europdischen Wirtschaftsgemein-
schaft zu realisieren. Die Vorschlige der Buropi-
ischen Kommission zur Verwirklichung einer euro-
paischen Wahrungsunion gehen in diese Richtung.
Vorschlige dagegen, wie ein garantierter Paritats-
anstieg oder erweiterte Bandbreiten sind nicht ge-
eignet (Ziffern 420ff), Wechselkursillusion und
Wihmngsindifferenz zu schaffen; ihre Realisierung
wiinde die Wahrungsunion nicht férdern, somdern
beeintréchtigen. Im Jahre 1973 ist es der Euro-
paischen Wirtschaftsgemeinschaft gelungen, sich dem
Chaos an den Devisenmirkben zum Teil zu entziehen
und feste Wechselkurse wenigstens zwischen sechs
Mitgliedslandern aufrechtzuerbalten. Das Kurshand
von 2,25 vH hielt den Belastungen stand, denen es
durch internationale Devisentransaktionen wieder-
tholt ausgesetzt war und ibte eiren Zwang auf diese
sechs Mitgliedslander aus, ihre konjunkturpolitischen
MafAnahmen mehr als frither aufeinander abzustim-
men. Diese Erfolge sind ermutigend. Einer Wih-
rungsunion und der Harmonisierung der Wirtschafts-
politik kommt man ndher, wenn innerhaih der
Europidischen Wirtschaftsgemeinschaft bei festen
Wechselkursen Freiziigigkeit des Geld- und Kapital-
verkehrs gesichert wird. PFeste Wechselkurse bei
freiem Geld- und Kapitalverkehr ghneln dem Zu-
stand einer etnheitlichen W&hrung.



VIERTES KAPITEL

Perspoktiven der Europdilschen Wahrungsunion

I. Zum Fortgang der wlhningspolitischen
Integration

384. Die Chancen, zu einer W&hrungsunion zu
kommen, hingen entscheidend davon ab, ob es ge-
limgt, die Geldentwertung auf eine von allen Betei-
ligten als vertretbar angesehene Rate herabzudrik-
ken. Von eiper abgestimmtien Finanzpolitik in den
Mitgliedsldndern 1st ein antizyklischer Beitrag kaum
zu erwarten. Man wird schonr zufrieden sein miis-
sen, wenn sie bei der Erfiillung dhrer Aufgaben das
Stabilisierungsziel wenigstens so weit im Auge be-
hiélt, daB sie die Bemiibungen um Geldwertstabili-
tit nicht stdrt. Die Rolle der Stabilisierung der
Preisniveaus, aber auch die Aufgabe der Konjunk-
tursteveruny, soweit sie ddie gesamie Gemeinschaft
betrifft, miifte der monetdaren Politik iiberlassen
bleiben. Wird deren Potenz nicht durch Méngel in
der suBenwirtschaftlichen Absicherung und in der
inmergemeinschaftlichen Abstimmung beschnitten,
ist ste dieser Aufgabe auch gewachsen. Sie hétte
dann den gesamtwirtschaftlichen Ausgabenspiel-
raum der Gemeinschaft auf das MaB zu beschrén-
ken, das mit dem gemeinsamen Stabilisierungsziel
vereinbar ist.

395. Monetdre Politik ist immer dann nicht in der
Lage, den Ausgabenspielraum zu hestimmen, wern
sie nicht geniigend Freiheit besitzt, die Zentralbank-
geldmenge zu steuern. Diese Steuerung ist nur méyg-
lich, wenn die Zentralbank nicht dazu wverpflichtet
ist, aus dem Ausland zullieBende Devisen zu kau-
fen, d.h. in Zentralbankgeld umruwandeln, oder
— bei festen Wechselkursen — wenn ihr das Kurs-
band einen Spielraum liBt, in dem sich die Zins-
differenzen zum Ausland niederschlagen kdnnen,
und wenn sie picht gezwungen ist, entweder — bei
Verharren des Wedchselkurses an der oberen Band-
grenze — mehr Devisen aufzunshmen und in Zen-
tralbankgeld umzuwandeln, als sie alsbald wieder
abschopfen oder durch Erhdhung der Mindestreser-
ven binden kann, oder — bei Verharren des Wech-
sellourses an der unteren Bandgrenze — mehr Devi-
sen abzugeben oder sich mehr zu verschukden, als
thr vertretbar erscheint.

398. Sechs der neun Gemeinschaftslinder haben
ihre GelM- und Kreditpolitik insoweit zusammenge-
koppelt, als sie ein Kursband vereinbart ‘haben, das
fiir Alleingiinge kaum Spielraum erlaubt.

Mit der Formel der ,festen, aber anpassungsféhigen
Paritiiten” ist jedoch Vorsorge getroffen, daB der
Block nidtt auseinanderzubrechen braudht, wenn sich
trotzdem abzeichnet oder erwartet wird, daB die
Preisniveaus auseinanderstreben, und dann die Zen-

trifegalkraft spekulativer Kapitatbewegungen die
Wedhselkurse der schwachen und der starken Wah-
rungen an die einander entgegengesetzen Bandgren-
zen treibt. Die Limder, deren Wedhselkurse sich an
den Bamdgrenzen befinden, sind zu Interventionen
verpflichtet, die die schwadhe Wahrung stiitzen. Das
Schuldnerland muB jedoch innerhalb von zwel Mo-
maten seine Wéhrung durch Abgabe von Devisen-
reserven zurickerwerben. Nach Konsultation der
ibrigen Lénder kapm das Lamd mit der stirksten
Wahmmng aufwerten, bevor die Last des Devisenzu-
flusses den Erfolg der internen Stabilititspolitik be-
droht, oder das Land mit der schwichsten Withrung
abwerten, bevor seine Devisenreserven zu weit da-
hingeschmolzen sind.

897. Selbstindigkeit in der gemeinsamen mone-
tdren Politik haben die sechs Linder, deren Wah-
rngen durch das enge Kursband verkniipft sind,
dadurch gewonmnen, daB sie sich von den iibrigen
Wahrungen abgekoppelt haben, also die Wedhsel-
kurse ihrer Wihrurgjen in eimem Blodc floaten las-
sen.

398. Das Jahr 1973 hat sowohl Vorziige als auch
Schwiédhen gezeigt, die sich aus den hisher getroffe-
nen geld- und withrungspolitischen Absprachen er-
geben.

398. Zu den Vorziigen:

— Das enge Kurshand zwang die Zentralbanken der
Mitgliedslinder zu einer gleichgerichteten mone-
tdren Palitik, was freilich auch angesichts des
Konjunkturgleichschritts pahelag,

— Lénder, die in ihren Bemithungen um Stabilitdt
zuriickhlieben, muBten befirchten, mit dem
Wedhselkcurs threr Wahrung an die untere Band-
grenze Tu stoBen. Zwar milssen solche Wihrun-
gen dann gestitzt werden. Wie das Beispiel
Frankreichs im September zeigte, kann ein Land
jedoch infolge des vereinbarten Saldenausgleichs
sehr schnell einen erheblichen Anteil seiner Re-
serven eipbiiBen. Will es nicht abwerten, kann
nur eine Anpassung in der mometiren Restrik-
tion verhindern, daB es zu viele Devisen ver-
Lert.

— EntschlieBungen des Ministerrats iiber MaBnah-
men zur Inflationsbekdmpfung stirkten die Posi-
tion jener Liénder, die einen scharf restriktiven
Kurs der Geld- und Kreditpolitik steuerten. Die
aus diesem Kurs resultierenden hohen Zinsen
mufiten die anderen Linder zum Nachziehen ver-
anlassen, wollten sie nicht eingestehen, dad es
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an ihnen lag, wenn Kapitalbewegungen trotz
aller Kontrollen das enge Kursband zu sprengen
drohten.

400. Zu den Schwachen:

— Nach wie vor ist es nicht gelungen, die Geld-
und Finanzpolitik verbindlicher zu koordinieren
oder gar ausreichende Cemeinschaftskompeten-
zen zu schaffen, Die Zielpriorititen der Lander
blieben unterschiedlich. Dies 148t weiterhin un-
terschiedliche Erfolge bei der Stabilisierung er-
warten; es entstehen neue Ungleichgewichte, die
auf Paritdtsinderungen dréngen.

— Dem erklarten Ziel, die Kontrollen des Kapi-
talverkehrs zwischen den Gemeinschaftsldndern
abzubauen, ist man nicht néhergekommen. Die
Kontrollen sind schidrfer denn je. Sie erlauben
dem einzelnen Land voriibergehend eine vom
gemeinsamen Stabilisierungsziel abweichende
Geld- und Kreditpolitik ohme unmittelbare Wir-
kungen auf den Wedselkurs. Zumehmende Un-
gleichgewichte bleiben fiir elnige Zeit verbor-
gen. Werden sie dann offenbar, fixieren speku-
Jative Kapitalbewegungen, gafyen die Kapitalver-
kehrskonirollen wenig oder nichts ausrichten
konnen, den Wechselkurs dieses Landes an eine
der beiden Bandgrenzen.

— Macht etwa ein Lamd glaubhaft, daB es in der
Stabilisierungspolitik Erfolg haben werde, so
wenden sich die Erwartungen bald darauf rich-
ten, daB sein Wechselkurs frither oder spéter auf-
gewertet wenden muf, Dann kénnen die zur
Smitzung der fibrigen Wéahrungen ndtigen Inter-
ventionen leicht ein uneriragliches AnsmaB an-
pehmen. So sah sich die Bundesrepublik nach
massiven Devisenzuflissen im Juni dieses Jah-
res gezwungen, die D-Mark um 55 vH aufzu-
werten, nachdem sie schon beim Ubergang zum
Blodk-Floating im Mérz die Paritdt der D-Mark
um 3 vH nach oben korrigiert hatte.

401. Ein Fazit zu ziehen, ware verfritht. Denn im-
mer noch bandelt es sich um erste Schritte auf dem
Wege zur Wihrungsunion. Der Schritt, der am
Anfang stand, die Verepgung des Kumsbandes, war
zu groB, jedenfalls griBer, als bei unterschiedlich
strenger Stabilisierungspolitik mit festen Wedhsel-
kursen vereinbar ist. Jetzt probt man mit ,festen,
aber anpassungsfihigen Parititen“ {iber dem briichi-
gen Falinetz der Kapitalverkehrskontrollen. Ernst-
hafte Unfdlle sind noch keineswegs ausgeschlossen.
Die Spekulation mufi sich geradezu herausgefordert
fishlen, wenn Paritlitsindemingen beliebig oft und
in beliebigem Umfang zugelassen sind und deshalb
erwartet werden kann, dab der Umfang der Inter-
ventionen begrenzt bleibt. Der Ausweg kann nidcht
darin bestehen, Wedhselkursinderungen immer
mehr zu erleichtern, es sei denn, man organisierte
diese so0, daB sie mit freiem Kapitalverkehr verein-
bar wiirden.

402 Allen Beteiligten ist klar, daB es zu einer
Wihrungsundon mit endgiiltig festen Wediselkur-
sen nidvt kommen kann, wenn im Laufe der Zeit die
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Aufwertungs- und Abwertungssiize hdher oder die
Abstande zwischen den Kursinderungen kirzer
werden. Denn dann wiirden die Inflationsraten in
den Milgliedsléndern auseimanderlaufen. Mur aber
wenn sie sich einander n&hem, besteht Aussicht,
schlieBlich auf Kurskorrekturen verzichten zu kon-
nen. Diese Anndherung, und zwar in Richtung auf
Stabilitat, 1st bisber nur beabsichtigt; die Absicht
geht aus zahireichen Dokumenten hervor. Sie ist
aber noch npicht durch die bestehenden wahrungs-
politischen Vereinbarungen ausreichend abgesichert.
Viel wird nun darauf ankommen, wie die ndchsten
— und freilich auch die ferneren — Schritte auf
dem Wege zur Wahrungsunion aussehen, ob das,
was schon geplant war, aber noch aussteht, erst
nachgeholt wind, ob man neue Anléufe nimml oder
ob men sich auf soldve Verabredungen ¢inlaft, die
vielleicht die Optik verbessern, ohme vorherige Kon-
solidierunyg aber das Ganze gefdhnden.

Nichste Sciwitte — Fortschritte?

403. Fiir den Jahreswechsel 1973/74 war der Uber-
gang von der ersten zur zweiten Stufe der Wirt-
schafts- und Wihrungsunion vorgesehen. Auch von
offizieller Seite wird eingerdumt, es bediirfe zu-
néchst éiner Konsolidierungsphase, gleichgiiltig, ob
man diese Phase schon mit Stufe zwel iberschreibt
oder nicht. Uber die bescheidenen Ergebnisse im
Vergleich zu den gesetzten Zielen gab die Kommls-
sion dem Rat im April dieses Jahres einen unge-
schminkten Bericht '). Der Bericht enthdlt vor allem
die Grumlsige eines Aktionsprogramms fiir die
zweite Stufe. Vorschlige werden unter anderem zur
Koordinierung der wirtschaftspolitischen Global-
steuerung, zur Wahrungspolitik, zur Sozialpolitik
und zur Regionalpelitik unterbreitet. Ob in Zukunft
Leitlinien eingehalten werden und die Koordinie-
rung von Politikbereichen besser gelingen wird,
diirfte wesentlich davon abhéngen, inwieweit man
sich zu gréBerer Verbindlichkeit der Verabredungen
und zur Ubertragung von Kompetenzen an die Ge-
meinschaft entschlieBt. Flir die Koordinierung der
Wirtschaftspolitik fehlt es groBenteils noch an ge-
eigneten institutionellen Vorkehrungen. Von der
im Dezember bevorstehenden Sitzung der Wirt-
schafts- und Finanzminister und der ebenfalls fiir
Ende des Jahres geplanten GCipfelkonferenz ver-
spricht man sich Fortschritte vor allem hei der Ver-
winklichung jener Empfechlungen der Kommission,
die auf wirtschaftspolitische Konvergenz hinwirken.

404, Schon sehr detaillierte Vorschlige fir die
néchsten Schritte auf dem Wege zur Wihrungsunion
hat die Kommission dem Ministerrat in einem Be-
richt vom Juni dieses Jahres vorgelegt®), Sie er-

') Kommission der Europaischen Gemeinschaften, Ver-
wirklichung der Wirlschafis- und Wihrungsunion,
Bulletin der Europfischen Gemeinschaften, Bellage 5/73.

*) Kommission der Europlischen Gemelinschaften, Bericht
der Kommission an den Rat Gber die Umgestaltung
des kurzfristigen WEhrungsbeistandes und die Bedin-
gungen einer Vergemeinschaftung der Reserven (am
28. Junl 1973 an den Rat dbermittelt), Bulletin der
Europiischen Gemeinschafien, Bellage 12/73.
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fiillte damit den Auftrag, den die Staats- und Regie-
rungschefs der Mitgliedstaaten auf der Pariser Kon-
ferenz im Oktober 1972 erteilt hatten. Ob die Vor-
schlige ganz oder teilweise die Hiirde des Rates
werden nehmen kénnen, ist noch offen.

Im wesentlichen laufen die Empfehlungen der Kom-
mission awf eine Stirkung des Europidischen Fonds
fiir wihrungspolitische Zusammenarbeit hinaus. Bei
ihren Vorschligen kniipft die Kommission an die
Mingel des bestehenden Systems von Interventio-
nen und Kreditbeziehungen an.

405. Gegenwirtig werden die Interventionen in
Gemeinschaftswihrungen durch .sehr kurziristige
Kredite®, die jeweils 30 Tage nach Ende des Inter-
ventionsmonats auslaufen, vom Gldubigerlamd zwi-
schenfinanziert. Danach kann das Schuldnerland sol-
che Kredite durch den kurzfristigen Wahrungsbei-
stand ablésen lassen, der in seiner Hohe grundsatz-
lich auf die Quote des Schuldnerlandes ') und in sei-
ner Laufzeit auf drei Monate mit einmaliger Ver-
langerung begrenzt ist, oder es kann die Schuld
durch Zahlung mit Wihrungsreserven tilgen, wobei
die Reserven, die es abzugeben hat, im gleichen
Verhaltnis zusammengesetzt sein sollen wie seine
Wihrungsreserven.

Die Kommission macht gegen diese bestehenden
Regelungen geltend, daB wegen ihres rein bilatera-
len Charakters der Ubergang zwischen den beiden
Kreditsystemen kompliziert ist. Der kurziristige
Wihrungsbeistand sei zu einer Zeit konzipiert wor-
den, als der Dollar noch (in Gold) konvertierbar und
auBerdem die einzige Interventionswihrung war.
Die Abwicklung des Saldenausgleichs stoBe auf
Schwierigkeiten, weil die Linder nicht -bereit sind,
Gold zum amtlichen Preis abzugeben, und deshalb
immer kompliziertere Systeme von Sonderkonten
ausgearbeitet wurden. Auch seien die Grenzen, die
hinsichtlich der Hohe und Laufzeit der Kredite ge-
setzt sind, und damit die Miglichkeiten der Kom-
pensation von Gléubiger- und Sdculdnerpositionen,
zu enyg. SchlieBlich seien Interventionem in Dollar
von der Zwischenfinanzierumg, der Kompensation
und dem Saldenausgleich ausgeschlossen. Auch
wenn diese Interventionen von einzelnen Landem
im Sinne der Absichten der Gemeinschaft vorge-
nommen wiirden, trigen die intervenierenden Lin-
der allein das damit verbundene Wedhselkursrisiko.

408. Um diese Mangel zu beheben, schligt die
Kommission vor:

— Ein System von Kreditheziehungen soll geschaf-
fen und vom Fords abgewickelt werden, das vom
Saldenausgleich iiber einen erweiterten automa-
tischen kurzfristigen Wé&hrungsbeistand bis hin
zu lingerfristigen Krediten, die nur unter be-
stimmten wirtschaftspolitischen Auflagen gewahrt
werden diirfen, reicht,

1) Deutschland, Frankreich, GroSbritannien je 300 Mitl.
RE, Ilalien 200 Mill. RE, Belgisch-Luxemburgische Wirt-
schaftsunion und die Niederlande je 100 Mill. RE,
Dénemark 45 Mill. RE und Irland 17,5 Mill. RE.

~ Der Fomds soll mjt etgenen Mitteln ausgestattet
werden, die es ihm erméglichen, sich als Ver-
mittler zwischen Gldubigern und Schuldnern zn
betiitigen und die Verantwortung Fiir die Risiken
bei Dollarinterventionen zu Gbernehmen, Zu die-
sem Zwedk sollen die Wihrungsreserven der
Mitgliedslinder allmahlich ,vergemeinsdraftet®,
das heidt auf den Fonds libertragen werden; eine
erste Einzahlung von 20 vH ist fiir den 1. Januar
1974 vorgesehen. Auch soll der Fonds ein eige-
nes Kapital in Hohe von 500 Mill. RE enthalten.

407. Es wire sicher von Vorteil, wenn der bilate-
rale Saldenausgleich Gber den Fonds zu eirem mul-
tilateralen Abrechnungssystem ausgebaut wird, so
daB die beteiligten Linder nur noch die Spitzen, die
sich aus der gegenseitigen Verrechnung der bilate-
ralen Salden ergeben, aus ihren Wahrungsreserven
zu begleichen hétten.

Damit ware freilich das Problem der Bewertung des
Goldes und der goldgebundenen Guthaben in den
beim Saldenausgleich zu ibertragenden Reserven
nicht gelést. Die jlingste Entscheidung der zum
Gold-Pool gehdrenden Zentralsanken, die Spaltung
des Goldmarktes insoweit aufzugeben, als Verkaufe
von Gold am freien Markt durch Zentralhanken
wieder erlaubt sind, kénnte jedoch dazu fihren, daB
man sich im Wihrungsblode entschlieft, Gold und
gokigebundene Reserven zum jeweiligen Markt-
preis zu bewerten. Die — ohnshin nie wirksam ge-
wordene — Sanktion, die darin besteht, daf Schuld-
ner beim Saldenausgleich Gold unter Wert, also zum
offiziellen Preis abgeben miissen, wire dann end-
giiltig begraben.

408. Die Kreditbeziehungen sollen nach den Vor-
stellungen der Kommission folgendermaBen ausge-
baut werden:

Nach wie vor soll eine Zentralbank, die einen
SchuldsaMo nicht in Form von Reserven beglelchen
will, einen Kredit — jetzt des Fonds — in Anspruch
nehmen kénnen, und zwar automatisch fiir sechs
Monate und bis zum Sechsfachen der Quote, die das
betreffenkle Land im Rahmen des hisherigen kurz-
fristigen Wéhrungsbeistands besitzt. Die Frist kann
einmal verlingert werden; dann wird aber automa-
tisch ein Verfahren zur Prifung der Lage des Schuld-
nerlandes eingeleitet.

Pir den Fall, daB ein Kredit ftber die genannte
Hohe oder itber den genannten Zeitraum hinaus
beantragt wird, ist vorgeschen, daB der Rat, nach-
dem die Lage des Schukinerlandes gepriift worden
ist, die wirtschaftspolitischen Bedingungen festlegt,
unter denen der zusdtzliche oder mitteMristige Kredit
gewdhrt wird.

408. Zweifellos muB eine Wahrungsunion, soll ein
System mit engen Bandbreiten durchgehalten und
von Parititsénderungen immer sparsamer Gebrauch
gemacht werden, auch iber ein Netz von Kredit-
beziehungen verfiigen, das diese Absicht glaub-
haft erscheinen 1aBt. Entscheidend kommt es damn
aber darauf an, daB tatsichlich wirksame wirt-
schaftspolitische Auflagen mit l8ngerfristigen Kre-
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diten verbunden werden. Es steht allerdings zu
befirchten, da die Auflagen nicht streng genug
sein werden und daB sie auch nicht in ausreichen-
dem Mafle werden durchgesetzt werden kénnen.

Wird die Klausel! der wirtschaftspolitischen Bedin-
gungen nicht geniigend ernst genommen, so be-
steht die Gefahr, daB Kredite an einzelne Linder
nur den Zeitraum verlingern, in dem von diesen
eine eigenstdndige Wirtschaftspolitik betrieben wer-
den kann, die den gemeinsamen Zielen zuwiderlauft
und schlieBlich zu gréfieren Kurskorrekturen zwingt,
als das sonst der Fall gewesen ware. Die Erfah-
rungen mit dem Weltwahrungssystem von Bretton
Woods bestarken nur diese Befiirchtung. Auch dort
wurden die gegenseitigen Kreditbeziehungen immer
weiter ausgebaut und damit fir einige Linder der
Zwang zur Anpassung, sei es bei der Machfrage
im Innern, sei es bei den Wechselkursen, immer
wieder hinausgeschoben; die Ausweitung der Kre-
ditbeziehungen hat schlieBlich zum Zusammenbruch
des Systems beigetragen (JG 71 Ziffern 3 ). Es
wire ein Trauerspiel, wiirde sich in der EWG
wiederholen, was weltweit bereits vorexerziert
wurde. Beim Ausbau der Kreditbezichungen sollte
man sich jedenfalls hiiten, wieder einmal, wie bei
der Verengung der Bandbreiten, den zweiten Schritt

vor dem ersten zu tun, welcher sicherstellen miiBte, -

daB die erforderlichen Anpassungen der Wirt-
schaftspolitik auch vorgenommen werden.

410. Fiir die allmihliche Vergemeinschaftung der
‘Wiahrungsreserven fithrt die Kommission eine
Reihe von Griinden an.

Als technischen Grund neunt die Kommlssion, daB
der Fonds bei zeitlichen Verschiebungen zwischen
Bezahlung des Gléubigers und Riickzahlung der
Schuldner zum nommalen Failligkeitstermin mit
einem eigenen Reservepolster einspringen kdnnte,
wenn er iiber Reserven verfiigte. Dies bedeutete
zwar eine Vereinfachung im Abrechnungssystem,
wiirde aber fir sich genommen kaum eine Verge-
meinschaftung der Reserven rechtfertigen.

Wichtiger ist der Grund, daB der Fonds im Rah-
men der erweiterten Kreditbeziechungen selbst als
Gldubiger und Schuldner auftreten kdnnte und
nicht nur Kreditvermittler ware, Ein Land, das einen
Kredit erhélt, wird auf seinem — je nach Kredit-
art verschiedenen — Konto belastet und erhilt bei
Riickzahlung eine entsprechende Gutschrift. Im Falle
des Saldenausgleichs erhielte das Land, das Gemein-
schalftswihrungen im Wege von Interventionen
gekauft hat, sofort eine Gutschrift in Rechnungs-
einheiten, die dem Gegenwert seiter abgegebenen
eigenen Wahrung entspricht.

Auch in diesem Fall handelt es sich gewif um
eine Vereinfachung hei der Kreditgewdhrung. Wie-
der ist frellich nicht {berzeugend, daB hierfiir
eine Vergemeinschaftung der Reserven notwen-
dig ist, sieht man von der rascheren Bedienung
der Glaubigerlinder im Saldenausgleich ab. Der
Fonds konnte auch als Agent der Zentralbanken
handeln und die Kredite abwickeln, wenn ihm bei
diesen entsprechende Kreditlinien eingerdumt wilr-
den.
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Ferner soll der Fonds Inierventionen gegeniiber dem
Dollar finanzieren, sofern diese Interventionen ge-
meinschaftlichen Charakter haben, also die Lage
des Kursbandes gegeniiber dem Dollar beeinflus-
sen sollen. Auch diese Interventionen kénnten
durch Absprache der Zentralbanken untereinan-
der vorgenommen werden, Bleibt also nur der Aus-
gleich des Kursrisikos, das jetzit jene L&nder tra-
gen, die gegeniiber DrittwBhrungen intervenieren.
Dieser lieBe sich jedoch auch durch eine entspre-
chende Ausgleichsregelung erreichen.

411. Die Griinde reichen kaum aus, eine Verge-
meinschaftung der Wiahrungsreserven zu begrin-
den. Manches mag zwar dadurch einfacher werden.
Fiir manche Probleme sind aber auch noch nicht die
Lésungen gefunden, die fir die Vergemeinschaftung
Voraussetzung sind, so etwa die Bewertung des
Goldes und der goldgebundenen Guthaben.

" Einerseits kann man zwar zugunsten der Vergemein-

-

schaftung von Wahrungsreserven anfiihren, daf die
Schaffung eines Europdischen Zentralbanksystems
Voraussetzung fiir die Bildung einer Wiihrungsunion
ist und der Fonds den Nukleus einer Europiischen
Zentralbank darstellt, den es allmdhlich zu stirken
gilt. Andererseits kann man aber das Argument
nicht ganz von der Hand weisen, daP der Fonds,
weun er erst einmal liber erhebliche Reserven ver-
fiigt, auch Aufgaben an sich ziehen mdochie, die er
erst erhalten sollte, wenn Vorkehrungen getroffen
sind, daB er auch im Sinne einer auf Stabilitit ge-
richteten Zielsetzung fiir die Wirtschafts- und Wah-
rungsunion zu handeln gezwungen ist. Jedenfalls ist
die Vergemeinschaftung der Wihrungsreserven kein
vordringlicher Schritt auf dem Wege zur Wahrungs-
union, den zu unterlassen das Fortkommen brem-
sen wiirde.

412. Die Vorstellungen zur Weiterentwicklung des
Wechselkurssystems haben sich bisher kaum ver-
dndert. Die Bandbreiten sollen in der zweiten Stufe
schrittweise verringert werden, allerdings nur so-
weit funktionierende Devisenmérkte und Konver-
genz der Wirtschafts- und Strukturpolitik dies zu-
lassen. Damit .rein spekulative Kapitalbewegun-
gen" nicht Paritdtsinderungen erzwingen, will man
die Kontrollen des kurzfristigen Kapitalverkehrs
harmonisieren und vervollkommnen, gleichzeitig
soll aber der freie Kapitalverkehr innerhalb der Ge-
meinschaft so wenig wie moglich beeintrachtigt
werden; dies wire eine Aufgabe, die der Quadra-
tur des Zirkels gliche.

SchlieBlich wird eingerdumt, daB vorlaufig auf Pa-
rititsdnderungen nicht verzichtet werden kann. Sie
sollen jedoch unter Gemeinschaftskontrolle vor sich
gehen, wobei daran gedacht ist, daB ein gemein-
schaftliches Mitspracherecht gewdhrleistet wird, dag
Kredite durch den Fonds bereitgestellt werden und
daB gegeniiber Wahrungen der Drittlinder gemein-
sam vorgegangen wird,

Dies alles scheint uns nicht genug, will man auf dem
Wege zur Wahrungsunion vorankommen; nach wie
vor mangelt es vor allem an festen Regeln, die die
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dafir notwendigen Anpassungen sowohl im Innern
der einzelnen Mitgliedslinder als auch nach auBen
bei den Wechselkursen erzwingen.

Ein Korsatt fir ,feste, aber anpassungsiihige
Parititen”

#413. Zunichst sei noch einmal das wihrungspoli-
tische Ziel der Gemelnschaft vor Augen gefiihrt, be-
vor iiber weitere Schritte auf dem Wege dorthin
gesprochen wird. Es soll eine Wahrungsunion ent-
stehen unter der Bedingung, daB die Geldentwer-
lung auf ein filr alle enirdgliches Ma8 beschrdnk:
bleibt, in der

— das Verhiltnis der Wiahrungsparititen unabdn-
derlich fest ist,

— die Bandbreiten fiir Kursschwankungen beseijtigt
sind und

— der Kapitalverkehr zwischen den Mitgliedslén-
dern keinerlei Beschriinkungen unterliegt.

Dieses Ziel soll schrittwelse verwirklicht werden.

#414. Bs geht nicht nur darum, Regeln zu finden,
deren Einhaltung zu diesem Ziel fiihren wiirde; viel-
mehr milssen die Regeln so gestaltet sein, daB ein
ausreichender Anreiz besteht, sie auch einzuhalten.
Das ist leichter gesagt als getan. Die Regierungem
sind nicht bereit, sich Regeln zu unterwerfen, durch
deren Befolgung sie sich unter Umstinden den Un-
willen méadhtiger Gruppen oder gar der breiten
Massen zuziehen kdénnen, zum Beispiel wenn das
Einhalten dieser Regeln grGBere Arbeltslosigkeit
oder héhere Inflationsraten zur Folge haben kénnte,
als es mutmaBlich bei autonomer Politik der Fall
gewesen wire, es sel denn, die Regierungen k&nn-
ten unter Hinweis aul diese Regeln die Verantwor-
tung filr Arbeitslosigkeit oder Inflation an diejeni-
gen weitergeben, dle durch ihr Fehlverhalten das
eine Dbel oder das andere verursacht haben. Sich
Regeln zu unterwerfen setzt also voraus, daf die
Einhaltung der Regein im Hinblik auf dle in den
einzelnen Mitgliedsléndern angestrebten Ziele und
deren Rangfolge zumutbar, wenn nicht gar vorteil-
haft ist.

#18. XAhnliches gilt tir die Vereinbarung von Sank-
tionen. Es nitzt wenig, zu emplehlen, sie 80 sireng
2u machen, dab sie das Land, das von lhnen betrof-
fen wind, teurer zu stehen kommen als die Einhal-
tung der Regeln. Derartige Sanktionen werden Re-
gierungen kaum beschlieBen, wenn sie selbst eines
Tages von lhnen betroffen seln kénnten und sich
dann in dem Dilemma befinden, entweder die
Regeln einhalten oder die Sanktionen hinnehmen zu
milssen, auf die eine oder die andere Weise aber
glelchermafen Gefahr liefen, daritber zu PFall zu
kommen, e8 sel denn, der Hinweis auf die drohenden
Sanktionen ist hllfrelch fiir das Durchsetzen des elge-
nen wirtschaftspolitischen Kurses. Gewld wirkem
Sapktionen nur, wenn sie schmerzen; sie missan
aber auch zumutbar sein, sollen sie akzeptiert wer-
den,

#18. Neben der Verabredung von Sanktionen mus
es, als Zeichen der Solidaritit Vereinbarungen anch
dariiber geben, daB sich die Lénder in bestimmten
‘Situationen gegemnseitly Bejstand leisten und auch
Hilfen gewihren, die die ungleichen Lasten, die sich
aus den Unterschieden im Entwidhungsstend und in
der Wirtschafisstruktur der einzelnen Linder erge-
ben, weniger unglelchmiBig verteilen.

#17. Erst ein ausgewogenes System von zumut-
baren Regeln, deren Binhaltung die Wihrungsunion
gchlieBlich herbeifihrt, von Sanktionen, die Ver-
stiBe ahmwden, und von Hilfen, die die Anpassung er-
leichtern, verspricht Erfolg. Die Chancen hierfiir
miissen nicht gering sein. Je grBer die realwirt-
schaftlichen Integrationsvorteile schon sind, um so
mehr kGonte man auch darauf vertrauen, daf’ es
einem einzelnen Land immer schwerer fallen wird,
sich aus Verhandlungen zuridckzuziehen, die einen
Fortgang der wihrungspolitischen Integration brin-
gen sollen. .

418. Wenn die zu treffenden Regelungen zumutbar
sein, also die Anforderungen an die Disziplin ein-
zelner und an die Solidaritét aller nicht zu waeit ge-
trieben werden sollen, muB man sich gegenwértig
damit abfinden, daB die Mbéglichkeiten und Aus-
sichten, Stabilitdtspolitic mit Erfolg zu” betreiben,
in den Mitgliedslimdéin noch auf geraume Zeit un-
terschiedlich sein werden. Daraus folgt notwendi-
gerweise, dafi die Paritdten von Zeit zu Zeit oder
kontiruierlich angepaBt werden miissen. Wichtig ist
dabei, daB im Zeitablauf die Raten der Geldentwer-
tung allméhlich, wenn auch in unterschiedlichem
Tempo auf ein MaB herabgedriickt wetden, des filr
alle gleich niedrlg ist und deshalb auch von allen
akzeptiert werden kann. Denn wé&re der Zustand er-
reicht, in dem dle Wechselkurse endglltig fixiert
bleiben kdnnen.

Die noch ndher zu erériernden Anpassungssysteme
sollen es Italien und GrofSbritannien erlanben, ihre
Isolierung aufzugeben und in das enge Kursband
zurlidezukehren.

Nicht linger zu verzichten brauchte man auch auf
den vollen Zwang zur Koordinierung der Geld- und
Kreditpolitik, den die Knappheit des Spielraums
im Kursband ausibt. Um diesen gegenwértig nicht
voll wirksamen Zwang wlederherzustellen, milssen
die Kontrollen des Kapitalverkehrs Innerhalb der
Gemeinschaft ginzlich beseltigt werden. Im Laufe
der Zeit kann dann das Kursband weiter wverangt
und damit der Spielranm fiir nationale zugunsten
einer gemelnschaftlichen Geld- und Kreditpolitik
weiter eingeschrinkt werden. ’

419. Mancherlei Kombinationen von MaBnahmen
sind denkbar, die es erfauben, unter den genannten
Bedingungen das Zlel der Wahrungsunion zu eryei-
chen.

420. Den gegenwirtig geltenden Vereinbarungen
am ndchsten kéime eine strengere Passung der Re-
gel .feste, aber anpassungsfihige ParitAten”, die mit
den Vorstellungen davon korrespondiert, was den
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einzelnen Milgliedsléndern an stabilitdtspolitischen
Anstrengungen zugemutet werden kann. Von diesen
Vorstellungen ausgehend, kénnte etwa der Mini-
sterrat festlegen, um wieviel sich der Abstand zwi-
schen den Wechselkursen der Wahrungen von Mit-
gliedslindern maximal pro Jahr vergrofern darf.
Von diesen Vorstellungen her wiren dann auch die
Leitlinien und Orientierungsdaten fiir die nationalen
Wirtschaftspolitiken zu finden, da die maximalen
Unterschiede in den Preissteigerungsraten zu den
zuldssigen Wechselkursentwidklungen passen miis-
sen.

Aus diesen wenigen Annahmen kénnten — auf-
grund dhnlicher Uberlegungen, wie sie der Sachver-
stimdigenrat schon fiir die Reform des Weltwah-
rungssystems entwidkelt (JG #1 Ziffern 265 ff.), und
wie sie auch die Study Group on Economic and
Monetary Union in einem Bericht fiir die Kommis-
sion der Europidischen Gemeinschaften iiber Alter-
nativen zum Werner-Plan angestellt hat — Regeln
fir Hochstsédtze von Paritatsdnderungen und fir zeit-
liche Mindestabstinde zwischen diesen abgeleitet
werden. Soll das enge Kursband wegen seiner die
monetare Politik der Milgliedslander integrierenden
Wirkung erhalten bleiben, so diirfen die einzelnen
Aufwertungen und Abwertungen nicht mehr als
/4 vH betragen; andernfalls wiirden die Wechsel-
kurse voribergehend aus dem Band geraten. Je
groBere Unterschiede in den Wechselkursentwick-
lungen zu Anfang noch zugelassen werden, desto
haufiger miissen Paritdtsinderungen erlaubt sein.
Da Abwertungen und Aufwertungen in Betracht zu
ziehen sind, muf gewahrleistet sein, daB die Summe
der Parititsinderungsraten eines Landes innerhalb
eines bestimmten Zeitraums nicht grdfer ist als die
Hilfte dessen, was als maximale Zunahme des Ab-
standes zwischen den Wechselkursen fiir denselben
Zeitraum vorgegeben wurde. Erginzende Regeln
mitssen sichern, daB die méglichen Paritdtsdnderun-
gen auch vorgenommen werden, wenn auBenwirt-
schaftliche Ungleichgewichte offenbar werden.

421. Zum Beispiel: Belrdgl die mmidmale Vergriferung
des Absiands zwischen den Paritfiten der jewells schwdch-
sfen und sifirksten Wahrung Im Durchschnilf 4 Prozent-
punkte pro Jahr, so kénnte etwa die :ujdsulge Grenze
Hir Aulwerlungen oder Abweriungen auf 2 v pro Jahr
beschrink! werden. Vorausgeseiz! wire dabel, daf die
Parltiiten (oder Leilkurse} symmelriach, also sowohi durch
Aufweriungen der starken wle durch Abweriungen der
schwachen Wdhrungen verinder! werden. im aligemelnen
hiiite daslenige Land dle Parilatsiinderung zuers! vorau-
nehmen, deasen Wedchselkurs vom gewogenen Durch-
schnili der dbrigen Wechsefkurse welier enliernt? Isi. Eln
Problem konnie darin besiehen, da8 das enge Band, das
einen Abstand rxwischen Je zwe! Wechselkursen von
maximai 2V/s vH erlaubl, zu schnell durchlaufen wird,
wenn etwd aus konfunkturellen Grinden das Land mii
der slirksten Wéahrung eine Gefdpolltik veriolgen muB,
dle de Zinzen nach oben ireibt, und das Land mii der
schrwilichalen Wihrung gleichzellly eine Geldpolitik
machen muB, die die Zinsen nach unten drick!. Da nim-
lich hdr ein Land mii einer Autweriungsiendenz, dos elnen
Aulschwung diimpfen will,-zu der Wechselkursbewegunyg,
die aus der konjunkiurellen Zinsiinderung resulifer!, auch
noch die trendmifige Wedchselkursinderung in der glef-
chen Richtung hinzukommi, durchlduft der Wechselicurs
einer Wahrung das Kursband bei gegenlduliger Konjunk-
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iurentwicklung im Aufschwung stets schneller als Im
nachfolgenden Abschwung. Fiir ein Land mit Abwerlungs-
tendenz giit dos gleithe genou nmgekehrt, Diezem Um-
stand kann jedoch durch elne einiache Modilikation der
Regel lir Paritdtsinderungen Rechnung gelragen werden:
Jedes Land dar! innerhaib von twel Kalenderjahren zwe!
Mal um 2 vH autwerten oder abwerten, wobe! der Min-
destabstand zwischen zwe! Parltdisinderungen clierdings
ganz belréch!lich wenlger als die Hillte von rwel Jahren
2u seln hai. Dami! Ist gewdlihrlelslel, da8 auch unter den
ungiinsiigen Umstdnden gegenldufiger Konjunkturen, die
[relllch immer weniger wahrschelnlich werden, jedes Land
den knappen Splefrawm [dr seine Autonomde [n der Geld-
und Kreditpolilik voll ausschdpfen kann. Je gréB8er der
Konjunkturglelchschritt, desto gleichmdfiger kénnen die
Parltdtsénderungen auf die gesamie Zeit verleill werden.
Kontrollen des Kapilolverkehrs rwischen den Miiglieds-
lindern werden bei dieser Regelung {iberil{issig. Denn
grofere konjunkturel! bedingte Zinsdillerenzen als die
genannten solflen nicht augelassen sein; sonst veriGre das
enge Kursband seinen Sinn, die Koordinlerung der Geld-
und Kreditpollith zu erswingen.

‘422 Vorkehrungen wiren dann nodh fiir den Fall

zu treffen, daB es den Léndern mit schwacher Wih-
rung nicht gelingt, das fiir die Regelung der Kurs-
abstinde notwendige Maf an Stabilisierung zu er-
reichen, oder daf Linder mit starken Wahrungen
rascher als angenommen ihren Geldwert stabilisie-
ren. Sobald eine solche Situation auch nur erwar-
tet wiirde, setzte die Spekulation ein, weil dann
doch mit einer dGber das zuldssige Maf hinaus-
gehenden Kursénderung gerechnet wiirde. Das muf,
soll das Kursampassungssystem Erfolg habemn, auf
jeden Fall verhindert werden. Zu diesem Zweck
wire ein wesentliches Element des Systemns fester
Wechselkurse in das bier beschriebene System der
festen, aber anpassungsfdhigen Parititen einzu-
baven: Die Regierungen der Mitgliedslinder miil-
ten unwiderruflich versichern, daB unter keinen Um-
stinden Kursabweichungen zugelassen werden, die
iiber die im Rahmen der beschlossenen Regeln zu-
lassigen Aufwertungen und Abwertungen hinaus-
gehen, oder anders ausgedriickt, daB unter allen
Umsténden unbegrenzt in Gemeinschaftswahrungen
interveniert wird, wenn die Wechselkurse zweier
Wihrungen nach Ausschépfung aller Moglichkeiten
zur Aufwertung und Abwertumy im Rahmen der
beschlossenen Regelungen noch an die einander
entgegengesetzten Bandgrenzen stofen. In einem
solchen Falle miiiten freilich dem Schuldnerland
Kredite eingerdumt werden. Gelingt es dem Schuld-
nerland nicht, eine Stabilisierungspolitik zu betrei-
ben, die es wieder von der Bandgrenze wegfiihrt,
dann bliebe dem Land mit der starksten Wihrung
nichts anderes iibrig, als selbst elne Politik zu be-
treiben, die sein Preisniveau stirker ansteigen
1d8t. Das ist das Risiko jedes Festkurssystems; hier
ist es jedoch durch die Regeln filr die Kursanpassung
sehr stark gemildert

Die Folgen einer anfinglichen Fehleinschéitzung
dessen, was die Mitgliedsliinder an Stabilitat zu er-
reichen vermogen, wiren zwar zu beklagen, Sie
miiften jedoch in Kauf genommen werden, wenn
das Ziel der Wahrungsunion nicht durch Paritats-
inderungen, die dber das zuliissige Mafl hinausge-
hen, in Frage gestellt werden soll. Ein Riickfall in
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willkiirliche Paritdtsanpassungen wiirde sofort die
Spekulation auf den Plan rufen und damit das Sy-
stem wieder anfillig machen.

423. Ist der Fall eingetreten, daB fiir langere Zeilt
eine Wihrung durch Interventionen gestitrt wer-
den muB, so wiren — damit dem daraus folgenden
Inflationsschub fiir die Gemeinschaft im ganzen
nicht auf Daver nachgegeben zu werden braucht —
sowohl Sanktionen als auch besondere Hilfen am
Platze. Die Sanktionen koénnten etwa darin be-
stehen, daB die Zinsen auf die dem Schuldnerland
zum Zwecke des Saldenausgleichs eingerdumten
Kredite mit deren Héhe progressiv zunehmen, die
Hillen etwa darin, daB dem Schuldnerland zusatr-
liche Kredite und Zuschiisse gewdhrt werden, die
fir die Beseitigung von Maingeln in der Wirt-
schaftsstruktur zu verwenden wiren, wenn diese
zur Ursache einer zu hohen Inflationsrate gewor-
den sind, weil das Land versucht hat, mit der Infla-
tion ein Weniger an Arbeitslosigkeit zu erkaufen.

424, Zum Ziel der Wdhrungsunion mit endgiiltig
festen Paritdten unter gleichzeitigem Verzicht auf
Bandbreiten fiir die Wechselkurse kommt man frei-
lich nur dann, wenn in nicht zu grofien zeitlichen
Absténden die Situation iberprift und — gemdld
dem erzielten Stabilisierungsforischritt oder auch,
soweit er ausgeblieben ist, um eine allméhliche An-
passung der stabilisierungspolitischen Anstrengun-
gen zu erzwingen — die Rate der zuldssigen Auf-
wertungen und Abwertungen herabgesetzt, die
Durchschnitts- und Mindestzeitrdume zwischen je
zwei Parilitsinderungen eines Landes erhSht und
gleichzeitig die Breite des Wechselkursbandes ver-
mindert wird, bis kein Spielraum mehr dGbrigbleibt.
Dann wire die Wahrungsunion vollendet.

425. FEine weitere unter den denkbaren Moglich-
keiten, zum Endzustand der Wahrungsunion iiber
feste, aber anpassungsfdhige Paritdten zu gelangen,
verdient es, wegen einiger prinzipieller Unter-
schiede gegeniiber dem soeben dargelegten System,
hier vorgestellt zu werden. Es handelt sich um
einen Anpassungsmechanismus, der dem System
fester Wechselkurse enger verwandt ist als das
schon erjrterte Komzept von Stufenaufwertungen
und -abwertungen. Aufgrund derselben Uberlegun-
gen, die fiir die Bestimmung der zuldssigen Hochst-
satze und zeitlichen Mindestabstinde der Paritdts-
4dnderungen im System der Stufenanpassungen maB-
gebend sind, wiirde hier, etwa fiir einen Zeitraum
von zwei Jahren, im Wege von Verhandlungen fest-
gelegt, mit welcher Rate die Paritdt jeder einzel-
nen Wahrung sich kontinuierlich entweder nach
oben oder nach unten zu verdndern hat. Diese Rate
der Parititsinderung wiirde dann von den Zentral-
banken fiir ihre jeweiligen Wéahrungen garantiert.

428. Wdre — wle im obigen Belsplel — ein maximaler
Abstand von 4 Prozentpunkten zwischen den Raien [ilr
Paritdtstinderungen der Mitgliedslinder veriretbar und
zumutbar, so wilrde die Paritdl der stirksten Wdhrung
it einem Ansiieg von 2 vH pro Jehr konlinuierlich an-
gehoben und die Paritdt! der schwiichsten Wihrung eni-
sprechend gesenk!. Die fdr die fbrigen Wdhrungen zu

garantierenden Ralen der Parildtsdnderung ldgen derwi-
schen. Hiilt man an dem engen Kursband von 2,25 vH uls
Splelraum fir aufonome Geld- und Krediipolilik zum
Zwedke der Konjunktursteuerung In den elnzelmen Ldn-
dern fest, so sind mit den Paritdlen zugleich auch flr
jeden Zeilpunki die Wechselkurse bestimm!, bei deren
Erreichen inlerveniert werden muB.

427. Um im System garantierter Paritatsanderungen
dem Endzustand der Wé&hrungsunion Schritt fiir
Schritt ndherzukommen und ihn schlieBlich zu er-
reichen, miifte nach Ablauf eines jeden Jahres
fur das jeweils liberndchste Jahr neu ausgehandelt
werden, ob und um wieviel die absoluten Raten
der garantierten Parititsinderung fiir jedes ein-
zelne Land gesenkt werden sollen; keinesfalis dari-
ten sie freilich erhoht werden. Gleichzeitig wire
die Bandbreite schrittweise zu verringern, Wieder
miifte, damit keine Spekulationskrisen auftreten
konnen, von den beteiligten Regierungen gewdhr-
leistet sein, daB an den so bestimmten Interven-
tlonsgrenzen notfalls in unbeschrankter :Héhe zur
Aufrechterhaltung der garantierien Kursstruktur
interveniert wird. Alle Kapitalverkehrskontrolien
konnten auch bei diesem System aufgehoben wer-
den. Fiir die Anwendung von Sanktionen und die
Gewdhrung zusétzlicher Hilfen hitte das gleiche zu
gelten wie im System der Stufenaufwertungen und
-abwertungen.

428. Ein System garantierter Parititsdnderungen
der beschriebenen Art hatte den Vorteil gegeniiber
der Stufenanpassung, daB Hir jewells ein bis zwei
Jahre die gleiche Wedhselkurssicherheit besteht wie
in einem System unabdnderlich fester *Parititen mit
gleicher Bandbreite. Auch lber diesen Zeitpunkt
hinaus wéren die Kursrisiken geringer als im System
der Stufenanpassung. Der Vorteil der Sicherheit ist
zugleich der Nachteil der Starrheit. Mit den Vor-
gaben der Paritdtsdnderungen sind der Tendenz nach
auch die Unterschiede in den Inflationsraten festge-
legt. Wird unterschitzt, wieviel an Stabilisierungs-
erfolgen von den einzelnen Léndern erwartet wer-
den kann, so sind Korrekturen erst fiir die Zeit nach
Ablauf von zwei Jahren méglich, widhrend sie im-
System der Stufenanpassung von selbst geschehen,
indem die zeitlichen Absténde zwischen den Aufwer-
tungen oder den Abwertungen gréfer als die zulds-
sigen Abstande werden.

428, Zwei Probleme, die bei jedem System fester,
aber anpassungsfdhiger Paritdten mit engen Band-
breiten eine Rolle spielen, bediirfen noch der Er-
grterung. Das eine tritt auf, wenn — wie augen-
blicklich — die Inflationsraten der Mitgliedstaaten
nicht sehr weit auseinanderliegen, ein oder einige
Linder sich jedoch in der Lage sehen, ihre Rate der
Geldentwertung schneller zu senken als die iibri-
gen. Wollten sie dies vorwiegend mit Hilfe der Zen-
tralbankpolitik tun, so trieben sie moglicherweise
die Zinssatze derart hoch, daB sie — auch wenn alle
zuldssigen Moglichkeiten zur Paritétsinderung ge-
nuizt wiirden — &en die Interventionsgrenze des
Wedhselkursbandes stieBen, es sei denn die iibrigen
Linder paBten sich an und betrieben eine Geld- und
Kreditpolitik, die ihre Zinsséitre entsprechend stei-

147



Perspekliven der Europiischen Wiahrungsunion

gen laBt. Das wiirde sie aber mdglicherweise in
Schwierigkeiten bringen. Will man diese vermeiden,
blelbt nichts anderes Qbrig, als mit der staatlichem
Einnahmepolitik die Geldnachfrage zu beeinflussen.
Das Land, das den scharferen Stabilititskurs steuern
will, miiBte also zusdtzliche Steuern erheben, um
s0 zu erreichen, daB die Kreditnachfrage zuriidegeht
und die Zinsen bei gleicher Verknappung des Kre-
ditangebots entsprechend weniger steigen.

430. Das zweite Problem ergibt sich daraus, daB
insbesondere Unternehmen einen mdéglichst groBen
Teil vor allem ihrer Sichteinlagen in derjenigen
Wihring zu halten versuchen werden, dle die
niedrigste Inflationsrate aufweist. Denn die erwar-
teten Abweichungen der Wechselkurse zwischen
rwei Wihrungen scheinen sich um so weniger in ent-
sprechenden Zinsdifferenzen niederzuschlagen, je
kGrzerfristig die Einlagen sind, Werden aber die
Sichtefniagen auch in relativ schwachen Wiahrungen
nicht oder nur geringfiigig verzinst, so lohnt es sich,
diese Einlagen in starken Wihrungen, also solchen,
fr die man Aufwertungen erwariet, zu halten, weil
man 50 eine Verzinsung bis zur Héhe der Differenz
in den Inflationsraten erzielen kann. Bei freiem
Kapitalverkehr innerhalh der Gemeinschaft — einer
Grundvoraussetzung fir die Wahrungsunion, die
nicht verletzt werden darf — konnte es sich hier um
beachtliche Betrage handeln, die von den schwiiche-
ren in die stirkeren Wihrungen verwandelt werden.

431. Dieses Phinomen, mit dem stets zu rechnen ist,
wenn Parititsanpassungen mdglich sind und allge-
mein eine Wihrung nicht nur kurzfristig fiir stabi-
ler gehalten wird als die fibrigen, konnte fir die
Bundesrepublik weittragende Bedeutung erlangen.
Denn sollte.sich die Ansicht innerhalb der Gemein-
schaft verfestigen, daB die D-Mark auf absehbare
Zeit die am wenigsten vom Geldwertschwund betrof-
fene Wihrung sein wird, so wire nicht auszuschlie-
Ben, daB sich die Tendenz zur Bildung einer D-Mark-
Zone fortsefzt, zumal wenn der innergemeinschaft-
liche Kapitalverkehr véllig von seinen Fesseln he-
freit wird, Die Unternehmen einschlieBlich der Ban-
ken, aber auch Private aus allen Lindern der Ge-
meinschaft wiirden dann womdglich eine Vorliebe
daftr entwidkeln, nicht nur ihre WVeririge in
D-Mark abzuschliefien, sondem auch die D-Mark fiir
ihre Zahlungen zu verwenden und deshalb ihre
Transaktionskasse in D-Mark zu halten.

Es erhebt sich die Frage, ob diese Tendenz ohme
weiteres hinzunehmen ist. Die verstirkte Nachirage
nach D-Mark wiirde deren Wedhselkurs in die Hohe
tretben. Das, fir sich genommen, brauchte wenig-
stens vorldufig kein Nachtell zu sein, jedenfalls aus
der Sidit der Bundesrepublik nicht Hs erlaubte ihr,
Investitionen im Inland und im Ausland mit Hilfe
auslindischer Ersparnisse vorzunehmen, und das zu
vergleichsweise niedrigen Zinsen.

'Will man einer Tendenz dahin, daB die D-Mark zur
europiischen TransaktHonswéhrung wird, entgegen-
treten — auch die anderen Linder diirften nach den
schlechten Erfahrungen der letzten Jahre mit dem
Dollar ais Leltwihrung nicht auf die Bildung einer
D-Mark-Zone aus sein —, so méglicherweise mifiten
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Vorkehrungen gegen das Entstehen einer D-Mark-
Zone getroffen werden. Das dirfte freilich nicht auf
eine Weise gescheben, die den internationalen Ka-
pitalverkehr behindert. Die Marktkrifte werden von
sich aus dabin wirken, die Unvollkommenheit der
Zinsstruktur bei den Banken zu vermindern; das
beiBt, man darf wohl audch darauf vertrauen, dad sich
bei freiem Kapitalverkehr ilber den engen Verbund
der Geld- und Kapitalmérkte die internationalen
Zinsdifferenzen bis bin zu dem Sichteinlagen bei
Banken allméhlich durchsetzen werden.

432. Die Roile ¢ines europdischen Zahlungsmittels
kénnte auch von einer neu geschaffenen Wihrungs-
einheit, also einem Medium, das nicht mit einem
nationalen Zahlungsmittel identisch ist, dbernom-
men werden, wenn diese europlische Wahrungs-
einheit so attraktiv gemacht wird, daB sie sich durch-
setzen kann. Die Attraktivitat kénnte sowoh! in der
relativen Wertstabilitdt als auch in einem relativ
ruhigen Kursverlawf legen. Vorsdhlige, wie eine
solche ,Parallelwdhrung* konstrujert sein kénnte,
hat unter anderem die bereits erwiihnte Study
Group (Ziffer 420) der Kommission unterbrejtet.

" il Zur Reglonaipolitik in siner entstshenden
Wirtschafts- und Wahrungsunion

433. Ein nicht leicht zu nehmendes Hindernis auf
dem Wege zur Wirtschafts- und Wihrungsunion
sind die Regiomalprobleme, die die einzelnen Mit-
gliedslénder in unterschiedlichem AusmaB belasten.
Wihrend einige Linder — auch wenn sie nicht Im-
mer eine glickliche Hamd bei ihrer Regionalpolitik
bewiesen — von den Aufgaben, die ihnen struktur-
schwache Regionen aufbilrdeten, nicht so stark be-
lastet waren, daB jhre stabilitatspolitischen Anstren-
gungen ernsthaft in Mitleidenschaft gezogen wor-
den wéren, sdhen sich andere Lénder gendtigt, thre
strukturelle Arbeitslosigkelt durch eine forcierte
Expansionspolitikk zu iberspielen; ihre Regional-
probleme konnten dadurch freilich nur voriiherge-
hend gemildert, nicht jedoch dauerhaft geldst wer-
den. -

434. Die Errichtung der Wirtschafts- und Wih-
rungsunion verschirft nicht nur -die schon bestehen-
den regionalen Schwierlgkeiten, es kommen auch
noch neue hinzu. Zumindest insoweit werden regio-
nalpolitische Fragen zu einer Angelegenhelt der Ge-
meinschaft im ganzen,

438. Verschirft werden die Probleme durch den
Zwang zu gemeinsamer Konjunkturpolitik, der in
einer sich bildenden Wahrungsunion besteht. Es ist
nicht mehr in gleichem Umfang wie frither mnéglich,
konjunkturelle MaBoehmen aus Rildisicht auf struk-
turschwache Regionen hintanzustellen. Je schneiler
der Endzustand der Wahrungeunion erreicht werden
soll, d.h. Je weniger enBenwirtschaftliche Anpas-

-sungen in Form von Aufwertungen und Abwertun-

gen zugelassen werden, und fe schneller die ge-
meinsame Rate der Geldentwertung herabgedriickt
werden soll, desto weniger kdnnen es sich einzelne
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Linder leisten, konjunkturddmpfende MaBnahmen
schwédher zu dosieren als andere. Das bedeutete fir
sie aber méglicherweise eine Kunrulation 'von strik-
tureller und konjunktureller Arbeitslosigkeit, bei
der das gesellschaftlich tolerierbare MaBl an Unter-
beschdftigung liberschritten wird.

436. Ein Problem, das hinzukommt, ist die Tendenz
zur Angleichung der Lohnniveaus in den Mitglieds-
lindemn, die sich mit zunehmender wirtschafts- und
wihrungspolitischer Integration allmahlich verstarkt.
Zum einen beruht diese Tendenz auf den Kriften
des Marktes. Der Anreiz héherer Elnkommen in
Partnerldndermn 148t Arbeitskrifte dorthin abwan-
dern. Das verknappt und verteuert das Arbeitsan-
gebot zuhause und macht es reichlicher und tenden-
ziell billiger in den Zuwanderungsléndern. Auch
Verlinderungen der Wedhselkurse &wdern hieran
dauerhaft nichts, da sie mittelfristig gesehen, Real-
lohnunterschiede nicht beseitigen. Vorldufig noch
mogliche Abwertungen der Wihrungen von Abwan-
derungslindern erhdhen deren Konkurrenzfdhigieit
und deren Beschiftigungsméglichkeiten im Verhélt-
nis zu denen der {brigen Lénder. Der Anreiz zur
Abwanderung wird aber durch die Abwertungen
moglicherweise auch erhdht.

Zum anderen wird die Tendenz zur Angleichung der
Lohnniveaus durch die Lohnpolitik der Gewerk-
schaften gefordert, die dabei das sozialpolitische Ziel
verfolgen, den Lebensstandard der Mitglieder glei-
cher Berufsgruppen im Integrationsrawm anzupassen.
Geht dabei die Harmonisierung der Lohnniveaus
itber die der Produktionsbedingungen hinaus, so
kommt es in einzelnen Regionen zu Arbeitslosigkeit,
die auf den dann zu hohen Lohnuntergrenzen beruht,
und zu zusatzlichen Abwanderungen von Arbeit und
Kapital in die hoher industrialisierten Linder der
Gemeinschaft. Vorlidutig noch zuldssige Waechsel-
kursinderungen kdnnen hier nur hegrenzt Abhilie
gchaffen.

437. Die reglonalpolitischen Ziele der Gemeinschaft,
insbesondere die Angleiching der Lebensbhedingun-
gen im Integrationsraum, 148t es nicht zu, dab die
Wanderungen von Arbeit und Kapital einfach hin-
genommeén werden. Diese Wanderungen kénnen da-
zu fithren, daB sich schon diinn besiedelte Regionen
weiter entleeren, wihremd in den Zuwanderungs-
landern Ballungstendenzen verstirkt werden; beides
148t weitere Strukturprobleme entstehen.

433. Auch wenn solche Regionalprobleme die Ge-
meinschaft im ganzen betreffen, ist damit noch nicht
ausreicherd begrindet, daB sie von der Gemein-
schaft geldst und finanziert werden miissen.

439. Die Zuwanderungslinder haben es allerdings
etwas leichter, mit den durch den Zustrom von
Arbeitskriften entstehenden Problemen aus eigemer
Kraft fertig zu werden, cbwohl auch diese recht
driickend werden kinnen und nicht auf einfache
Welse, etwa allein durch Erh8hung der Steuern, zu
beheben sind. Es kann vor allem aber nicht Sinn der
Gemeinschaft sein — jedenfalls nicht, wenn man die

regionalpolitischen Ziele der Gemeinschaft akzep-
tiert —, daB die strukturschwachen Regionen thre
dynamischen und hdher qualifizierten Arbeitskrifte
verlieren, dazu womdéglich auch noch ihr ohnehin
nicht reichlich vorhandenes Kapital, und nur Teile
der in den Partnerlindern erzielten Binkommen wie-
der zuriickflieBen, mit denen dann zusdtzliche Im-
porte bezahlt werden, die fiir den Konsum der Zu-
rilckgebliebenen ndtlg sind.

440. Je stirker die Tendenz einer iibermiBigen An-
gleichung der Lohnniveaus Ist, desto dringender stellt
sich deshalb die Frage, wie erreicht wenden kann,
dah die vorhandenen Arbeigskrifte so weit wie mog-
lich in den strukturschwachen Regionen gehalten
werden, dad sogar zusdtzliche qualifizierte und spe-
zialisierte Arbeitskrafte von diesen Regionen ange-
zogen werden und schlieflich, daB auch Kapital in
diese Regionen gelenkt wird. GewiBi kann ein Land,
das mit einer solchen Frage konfrontiert ist, versu-
chen, die betroffemen Gebiete mit Hilfe von Sub-

‘ventionen und durch Verbesserung der Infrastruk-

tur attraktiver zu machen. Wenm aber das eigent-
liche Problem in der Wanderung von Produktions-
faktoren itber die Lamdesgrenzen hinweg besteht,
wird das Land kaum in der Lage sein, seine Reglo-
nalforderung dadurch zu finanzieren,. dafl es die
weniger mobilen Faktoren besteuert. Denn damit
wiirde es auf der einen Seite Méglichkeiten, gewinn-
bringend zu investieren, mindem, die es auf der
anderen Seite schaffen mbchte, und suBerdem den
Anreiz Zur Abwanderuhg erhdhen.

Dle Finanzierung kann also nur von den Pariner-
lindern Xommen. Erst die zusitzliche Steuerbela-
stung in den anderen Mitgliedslindern und die
Subventionen fiir die strukturschwachen Reglonen
lésen Wanderungen von Arbeit und Kapitel aus, dle
in die richtige Richtung gehen, Miissen aber Finan-
Zierungsmittel aus Partnerlindern in Anspruch ge-
nommen werden, 5o ist auch AnlaB gegebem, dle
Léosurg der regionalpolitischen Probleme der Ge-
meinschaft 2zezirweisen.

441, Fiir eine gemeinschaftliche Reglonalpolitik bie-
ten sich verschiedene Losungen an, dié audch mitein-
ander kombiniert werden kbmmen.

Zunlichst wire daran zu denken, daB man den
strukturschwicheren Lindern: zubllligt, sie kinnten
im Wege der Stastsverschuldung den Kapitalmarkt
der Gemeinschaft mehr in Asspruch pehmen als
andere. Damit wilrde fhmen gleichzeitig ein hdherer
Anspruch auf die Ressourcen der Gemeinschaft eln-
gerdumt. Bei Freiziigighelt des Kapitalverkehrs
kann sich diese Inansprucdmshme von Ressourcen
der anderen Linder einfach dadurch volkzichen, daf
die strukiurschwachen LAnder am heimischen Kapd-
talmarkt verstirkt Kradite zugunsten der elgenen
Problemgebiete aufnehmen. Denn das entspricht inso-
fern einer Finanzierung der Regiomalpolitik von
aufen, aly die verstirkte Kreditaufoahme die Ein-
sen nach oben treibt und infolgedessen: Kapital aus
den Parinerléndern, deren dffentiiche Kdrperschaf-
ten sich bei der Kreditanfrmhme zurlickhalten, an-
zicht, Freilich kst es auch miglich, Anlethen direikt in
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den Parinerlimdern aufzulegen. In Hihe des Be-
trages der aufkommenden Mittel kénnen zusdtzliche
Importe finanziert werden.

Durch die Regulierung der &ffentlichen Kreditaul-
nahme der einzelnen Linder milfte dann zum einen
bestimmt werden, in weldhem Umfang die private
Verschuldung zuriidkgedringt wenden soll, zum
anderen, in welchem Undang und in weldher zeit-
lichen Reihenfolge die einzelnen Liénder zum Zuge
kommen; der Kapitaldienst allein kann vermutlich
picht die nétige Seltbstdisziplinierumg der o&ffent-
lichen Kreditnachfrager bewirken, Denn die &ffent-
lichen Investoren meigen dazu, die kiinftige Bela-
stung jhrer Haushalte durch den Kapitaldienst ma
gering einmrschitzen. AuBerdem mufl selbst danm,
wenn die Rentabilitit Gffentlicher Investitionen die
von Privaten ilbersteigt, verhindert werden, daB
man langfristig entstandene strukturelle Probleme
durch {iberméBige Inanspruchnmabme des Kapital-
markfes kurzfristig zu beseitigen versucht,

442, Allein iiber den Kapitalmarkt wéren die Re-
gionalprobleme der Gemeinschaft jedoch wohl kaum
in ahsehbarer Zeit zu losen, denn das setzte voraus,
daB eine Umlenkung der Kapitalstréme gentigt, utm
eine Verschiebung in den Wadchstumsraten zugun-
sten der strukturschwachen Lénder hervorzurufen,
die es diesen erméglicht, trolz der Tendenz zur An-
gleicrung der Einkommen zu erwirtschaften, was
fir den Kapitaldienst, vor allem fir die Zinsen,
langfristig aber auch fir die Amortisation der An-
leihen, aufgebracht werden muB. Will man die
Liosung der regionalen Gemeinschafisprobleme be-
schleunigen, miissen deshalb dardber hinaus per
saldo Mittel in gewissem Umfang auch obne Gegen-
leistung von einzelnen Gemeinschaftslindern an an-
dere {ibertragen werden.

443. Es gibt berells elnige Einrichlungen der Gemeln-
schalt, dle — allerdings aul bestimmie Berelche be-
achrinkt und auch nur in bescheidenem Umfang — Ge-
meinschallsmiite] Kir reglonalpolitische Zwecke ouiwen-
den. An ersler Stelle Ist hler der Europiélsche Agrarionds
(BAGFL} zu nennen; selt 1972 k&nnen dle Millel der Ab-
tellung Ausrichliung 10r die reglonale Wirtschafisldrde-
rung eingeseiz! werden. Der Agrarlonds erbringt eine
ganze Paielte von Lelstungen mi! Bethillecharakler, an-
gelangen von Zinsvergfinsligungen fber Invesil/tionazu-
schiisse bis hin rur Zahlung von Landabgaberenten und
Strukturprdmien. Der Europliische Sozlallonds, der sich
alterdings qui die Erstallung eines Tetis der Kosten nailo-
naler und gemeinschaltlicher BeihillemaBnehmen be-
schrinkt, beleillgt sich belspielsweise an den Umaschu-
lungskosten fir Arbelinehmer im Texiilberelch und In
der Landwirlschaft, eber auch an solchen arbeltsmarki-
politiachen MaBnahmen, die der Verbesserung der regio-
nalen Wirlschaltsstrukiur und damit fetzilich auch der
Entwiddung der Geheinscha!! dienen. Im Indusirieilen
Berelch iérderi dle Europdische Investitionsbank gemda8
Arlikel 130 des Verirages von Rom regicnafe Entwic-
lungsvorheben, wihrend die Kommission als Behdrde der
Europdischen Gemeinschait #ir Kohle und Stahi neben
Darfehen auch Zinsverbliilgungen und Bdrgschailen ge-
wdhr!, um die Schailung neuer Arbellspifize Ir im Mon-
lanbereich Ireigeselzie Arbellskrdfte zu begiinstigen.

Im Zuge der Verwirklichung der Wirtachafts- und Wah-
rungsunion salien die reglonaien Unausgewogenheilen
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In der Gemeinschaft behoben werden. Dafl die Reglonal-
probleme in der erwelierten Gemeinschail ein zunehmen-
des Gewlcht erhalten, zeigt sich auch darin, da# in der
Schiuflerkidrung der Parlser Giplelkonferenz vom Okic-
ber 1972 die Slaals- und Regierungachels die Gemein-
schailsorgone aufforderten, vor dem 31. Dezember 1973
elnen Fonds lir Regionalenlwicklung zu schallen. Mitie
1973 hat die Kommission ihre Vorschldge unterbrei-
tel; neben der Errichiung eines Regionallonds ist vor-
gesehen, einen ,Ausschuf /ir Regionaipolitik” einzusel-
zen. Nach den Vorsiellungen der Kommisslon sellen liir
den Fonds, dessen Inierventlcnen mit den elnzelstaai-
lichen Beihillen abzustimmen sind, 1974 500 M. RE,
175 750 MIN. RE und 1976 | Mrd. RE In den Haus-
hait eingeste/ll werden. Aulgabe des Ausschusses soll
es sein, die Reglonaipoiitik der Miigliedstaaten 2u koor-
dinferen; die Koordinalion soll gich nicht nur aqul die
Enitwidilungsgebiete beschrdnken, sondern auch Bailungs-
gebleie einschlieSen.

444, Ein gemeinschaftlicher Regionalfonds k&nnte
die Aufgabe elner gewissen Umverteilung vom
regional bedingten Lasten dibernehmen. Er hitte so-
zusagen eine Mischung von vertikalem und horizon-
talem Finanzausgleich vorzunehmen. Vertikal wiére
der EFinanzausgleich insofern, als eine gemeinschaft-
liche Oberinstanz die Einzahlungen und die Auszah-
hingen des Fonds bestimmt, horizontal wire er frei-
lich nur dann, wenn, wie beabsichtigt, vom Grund-
satz des ,juste retour" abgegangen wind, es also
Lander gibt, die weniger erhalten als sie einzahlen
und umgekehrt,

Zwei Verfahremsweisen wiren denkbar. Bei der
einen wiirde es pur zahlemde nnd empfangende
Linder geben; hier wiirden, da a}le Linder Regio-
nalpolitik betreiben, gewissermaBen nur die Salden
der nationalen Budgets fiir Regionalforderung Gber
den Fonds asusgeglichen. Anders wire es bei der
zweiten Verfahrensweise, bei der alle Linder ein-
zahlen und aueh alle Linder Zahlungen emplangen,
wobei es freilich auch hier Nettozahler und Netto-
empfinger gibe. Der Unterschied lége darin, daB
die Oberinstanz besser EinfluB auf die Gesamt-
masse der regionalpolitisch eingeseizten Mittel neh-
men kénnte, da auch ein Tefl der von den Limdern
fiir ihre eigene Regiomalpolitik aufgebrachten Mit-
tel tiber den Haushalt des Fonds liefe. Im ersten
Fall mifte man sich fiir diesen Teil der Ausgaben
euf wirksame Regeln der Regiomalfdrderung ver-
lassen.

445. Nicht nur weil die verfilgbaren Mittel auf
jeden Fall im Verhiltnds zu den Anspriichen an den
Fonds knapp sein werden, scndern auch weil es
verhindern gilt, daB die Mittel womdglich struktur-
konservierend, das heiBt protektionistisch, apstatt
fiir eimen wachstumsférdernden Strulkturwandel in
den Férderregionen eingesetzt wenden, ist es wich-
tig, Fonderkriterien zu finden, die dies gewédhrlei-
sten, Wahrscheinlich wird man sich nicht mit der
Pestlegung von Fdrdergebieten und Subventions-
niveaus begnidgen koénnen, soll die gemeinsame
Regionalpolitik erfolgreich sein, sondern wird
auch auf der Vorlage von Regionalplinen umd
detaiilierten Projekten bestehen milssen, wie hin-
sichtlich ihrer Kosten und Nutzen zu dberpriifen
wiren.
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448. Die extreme Form eines horizontalen Finanz-
ausgleichs, bei dem man auf ins Detail gehende Vor-
schriften iiber die Verwendung der Mitte]l verzichtet,
wiinde im gegenwiértigen Zeitpunkt jedenfalls die
Sclidaritdt der beteiligten Linder noch weit aber-
fordern, sofern die Kosten nennenswert wiirden.

447. Die gemeinschaftlichen Ausgaben fiir die Re-
gionalpolitik konnten Mittel in einem Umfang er-
fordern, der aul jene Mitgliedsldmler, die zu den
Nettozaehlern gehéren, abschredcend wirkt.

Es sei deshalb mochmals hervorgehoben, daf der
Bedarf an Mitteln um so geringer gehalten werden
kann,

— je weniger die Tendenz zur Angleichung des
Lohmmiveaus {iber dasjenige MaB8 hinaus for-
ciert wind, das der Markt von sich aus schon be-
wirkt, und

— je mehr vorlaufig noch durch Paritdtsénderungen
gemildert werden kann, was sich an Spannumgen
dadurch ergibt, daB wegen der unterschiedlichen
Belastung durch Strukturprobleme zunéchst noch
nicht alle Liander ein gleiches MaB an stabilitéits-
politischer Disziplin aufbringen kénnen.

Die notwendigen Mittel durften wm so eher auf-
gebradrt wenden konnen,

— je gréfer die Bereitschaft der strukturschwachen
Lander ist, sich Regeln zu unterwerfen, die eine
zunehmende Harmonisierung der Wirtschafts-
poliik in Richtung auf mehr Stabilitdt erzwin-
gen, und

— je mehr es gelingt, Regionalplane auszuarbeiten
und Pline von detailliert bewerteten Projekten
vorzulegen, die einen Erfolg <des Einsatzes der
Mittel versprechen.

11l. Européilsche Withrungsunion
und Weltwihrungssystem

448. Die Wihrungsbeziechungen der EWG nadch
auBen sind gegenwirtig durch frei bewegliche Wedh-
selkurse und durch administrative Kontrollen des
Kapitalverkehrs charakterislert; nur die Wechsel-
kurse der Wahrungen GroBhritanniens, Irlands und
Italiens sind auch gegentiber den Partnerlindern
frei, die der iibrigen EWG-Wé&hrungen sind durch
ein enges Kursband von 2'/y vH miteinander ver-
kniipft. '

449, Das Block-Floating hat sich bisher bewdhrt.
Zwar mag der US-Dollar inzwischen unterbewertet
sein, Indem die im Blodk floatenden Lénder dies je-
dodch zulieBen, d. h. auf weitere Dollarkéufe im we-
sentlichen verzichteten, haben sie einen Beitrag zur
Gesundung der internationalen Wirtschafts- und
Wahrungssituation geleistet, der nicht gering zu
schétzen ist. Denn das starke Absinken des Dollar-
kurses hat wohl mitgeholfen, die zunichst nur sehr
zbgernd einsetzende Verbesserung der amerikani-
schen Handelsbilanz zu beschleunigen. Sollte sich

die Handelsbilanz der Vereiniglen Staaten weiter-
hin bessern, ist es durchaus méglich, dab sich auch
der Kurs des Dollar gegeniiber den Blodkwahrungen
noch weiter erholt. Nichts spriche dann dagegen,
daB nach einiger Zeit auch die Uberhinge an Dollar-
reserven der EWG-Linder langsam abgebaut werden
kénnen. Wenn es der Geld- und Kreditpolitik in den
Vereinigten Staaten gelingt, das Geldangebot aus-
reichend knapp zu halten, also die Menge an Zen-
tralbankgeld, die auf diese Weise in den amerika-
nischen Zahlungskreislauf zuriickkehrt, so weit abzu-
schépfen oder in Mindestreserven zu bindem, daf
von den Zinsen her ein Anreiz zur Anlage vom
Dollars in deren Ursprungsland besteht, dann kénn-
ten auch privat gehaltene Dollarbesténde, die jetzt
die internationalen Devisenmarkte belasten, allmék-
lich repatriiert werden.

Zweilellos wire es hilfreich, wenn wenigstens ein
Teil des offiziellen Dollariberhangs konsolldiert und
ein Teil der vagabundierenden Dollars in Anleihen
gebunden werden kdnnte.

450. 1Ist der Abbau des Dollariiberhangs erst ein-
mal im Gange, braucht man auch kaum noch Be-
denken zu haben, samtliche Kapitalverkehrskontrol-
len aufzuheben. Ein freier Kapitalverkehr wiirde es
wieder ermdglichen, Kapital langfristig dort anzu-
legen, wo die héchste Realrendite erwartet wird.
Zinsdifferenzen bei festverzinslichen Anlagen wiir-
den iiber die Differenzen zwischen Kassa- und Ter-
minwedhselkuzrsen kompensiert. Spekulative Kapital-
bewegungen wiren weniger zu erwarten oder wiir-
den zumindest rascher aufhdren, wenn sich der Dol-
lar weiter befestigt hat und wenn Parititsinderun-
gen im Wahrungsblodk strengen Regein unterworfen
sind, die es der Spekulation unméglich machen, eine
einzelne Wihrung aus dem Kursgefiige herauszu-
sprengen. Je weiter dieser Mormalisierungsprozefi
gediehe, desto besser geordnet wiirden die Wih-
rungsverhialtnisse in der Welt erscheinen, auch ohne
daf groBe Reformen vorausgegangen wiren,

Selbst unter den gegenwirtigen Bedingungen jedoch
kann die EWG die Weltwidhrungssituation gelassem
betrachten. Das Floaten im Block erlaubt es den be-
teiligten Lindern, eine von auBenwirtschaftlichen
Einfliissen freie Geld- und Kreditpolitik gemeinsam
zu betreiben. Deshalb braucht sich die EWG auch
nicht gedréngt zu fihlen, die Reform der Weltwih-
rungsordnung um jeden Preis voranzubringen. Eine
gesonderte Behandiung und Ldsung solcher Teil-
probleme der Reform, welche die Wahrscheinlich-
keit spekulationsbedingter Schwankungen der
Blockwechselkurse vermindern, wie der erwdahnte
Abbau des Dollariiberbangs in der Welt, kénnte sie
besonders unterstitzen. Im dbrigen mdBte es ihr
Hauptziel sein, das Reformwerk so zu beeinflussen,
daB die Chance der EWG, autonome monetére Poli-
tik zu betreiben, nicht entscheidend beeintrichtigt
wird.

451. Welche Anspriiche unter diesem Gesichtspunkt
an das Weltwahrungssystem zu stellen sind, hat der
Sachverstindigenrat bereits frither ausfihrllch dar-
gelegt (JG 71 Ziffern 250 ff.). Sie gelten prinzipiell

151



Perapektiven der Buropdlschen Wdhrungsunion

fiir die EWG im ganzen genau so wie f{ir ein einzel-
nes Land, wenn auch die Sorge vor Stdrungen von
aufien. geringer sein kann, da sich die Abhfngigkeit
von aulen mit der Grifie des Wirtschaftsraums ver-
mindert. Was nach dem gegenwarligen Stand der
Verhandlungen zur Reform ansteht, ist in der
.Ersten Rohskizze einer Reform" zusammengestellt
worden, die zur Weltwahrungskonferenz in Nairobl
im September dieses Jahres dem Gouverneursrat
des IWF vom Vorsitzenden des .Ausschusses flr die
Reform des internationalen Wahrungssystems und
die damit zusammenhé@ngenden Fragen® ibermittelt
wurde. Es handelt sich um einen Zwischenbericht
aus der sogenannten Gruppe der Stellvertreter, in
dem ausgeffihrt wird, welche Punkte noch umstritten
sind, aber auch wo schon Einigkeit besteht, freilich
unter dem Vorbehalt einer Efniguny iiber praktische
Regelungen und iber die Reform als Ganzes. Da ein
geschlossenes Reformwerk noch nicht vorliegt, kann
gegenwértig nur gezeigt werden, bei welchen der
ins Auge gefaBiten Ldsungen der Hauptprobleme,
jede fiir sich genommen oder in Kombination mit
den anderen, Gefahr bestebt, daB die Anspriche, die
an das System zu stellen sind, nicht erfiillt werden,
Im Bilde mup dabei bleiben, dab das Block-Floating
diesen Anspriichen genilgt, wenn audh vielleicht aug
der Sicht der Weltwirtschaft nicht auf ideale Welse,
da die Moglichkeiten solidarischen Handelns wver-
bunden mit einem zumutbaren Zwang zu stabilitits-
politischer Disziplin der einzelnen Linder oder Wah-
rungsblécke im System frei beweglicher Wechsel-
kurse nicht ausgeschopft sind.

452. Ein zentrales Problem der Reform ist der An-
passungsprozeB. Es ist nicht zu verkennen, daf bei
den Vorsd:liigenl die hierfGr gemacht werden, die
Regeln, die fiir die im Block floatenden Wahrungen
der EWG unterelnander gelten, Pate gestanden ha-
ben. Auch die neue Weltwihrungsordoung soll: auf
.festen, aber anpassungsfahigen Parititen” beruhen
Der Kurs jeder Wéhrung, auch soicher, die als
Reserven gehalten werden, darf um 21/« vH nach oben
oder unten von der Paritit abweichen. Das Kursband
betrégt also 4'/+ vH, wiihrend die Kurse der Block-
wihrungen nur um halb soviel voneinander abwei-
chen kénnen. Dies schafft, fiir sich genqmmen, einen
ausreichenden Spielraum flir nationale oder regio-
nale Geld- und Kreditpolitik zur Bekdmpfung kon-
junktureller Schwankungen. Soll dieser Autonomie-
spielraum erbalten bleiben, auch wenn dle betellig-
ten Lénder unterschiedliche stabilititspolitische Zlele
anstreben oder ihr Stabilititsstreben nicht zum glei-
chen Erfolg fithrt, so mubB freiiich verhindert wer-
den, daf dieser Spielraum durch Trendbewegungen
der Wechselkurse voilstindig aufgezehrt wird, Die
Reformskizze sieht deshalb konsequent vor, daB im-
mer dann, wenn Paritatsinderungen angezeigt sind,
die Linder diese Anderungen — mit Genehmigung
des Fonds — sowohl bei Uberschissen wie bei Defi-
ziten unverzilglich vornehmen sollen. In besonderen
Situationen kann der Fonds sogar dle Freigabe des
Waechselkurses genehmigen. Offensichtlich soll dies
jedoch nicht zur Regel werden. Viel hingt deshalb
davon ab, wie die Bedingungen definiert werden,
unter denen eine Parititsanderuny ,angezelgt”® ist
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433, Auf welche Weise sichergestellt werden soil,
daf die Zahlungsbilanzen sowohl der UberschuB-
l&nder als auch der Defizitlinder rechtzeitiy und
wirksam ausgeglichen werden, ist allerdings noch
umstritten. Einig ist man sich nur, daB .objektive
Indikatoren” lediglich anzeigen' soilen, wann ein-
zelne Linder ,unverziiglich und in ausreichendem
Umfang” biomen- oder auBemwirtschaftliche Anpas-
sungsmafinahmen zu ergreifen haben; dageger sol-
len sie nicht etwa automatisch eine Korrektur der
Paritit und damit eine Verschiebung des Kursban-
des ausldsen.

Haben sich die offiziellen Reserven elnes Landes,
die als ein solcher Indikator in Prage kémen, un-
verhélinism#Biyg stark verdndert, so soll dieses Land
eimem Examen unterworfen werden, in dem es seine
Lage und die MaBnahmen darlegen muf, die es zum
Zwecke der Anpassung schon ergriffen hat oder
noch ergreifen will. Nach Begutachtung durch das
examinierende Fondsgremium werden dem Land
gegebenenfalls weitere MaBnahmen nahegelegt, die
geeigmet sind, das beanstandete Unglelchgewicht zu
beseitigen.

Wie man weiB, erfordern solche Prozeduren Zeit,
und noch mehr Zeit vergeht, bis dle aus eigener
Initiative ergriffenen oder anempfohlenen MaBnah-
men wirken. Wird die Wirksamkeit der Mafinahmen
nicht geglaubt, so setzen auch spekulative Kapital-
bewegungen ein, die den Wechselkurs des betref-
fenden Landes im Falie des Uberschusses im der
Zahlungsbilanz an der oberen, im Falle des Defizita
e der unteren Bandgrenze unter Druck setzen. Es
kommt zu Kapitalzuflissen oder zu Kapitalabflis-
sen.

434. Alles, was in einer solchen Situation zur Ab-
hilfe in Frage kommt, ist eniweder u.mst.rmen oder
in selper Wirkung rweifelhaft,

ZunBchst simd hier die sbgestuften Druckmitte]l zu
nennen, die sowohl auf Uberschuf- als auch auf
Defizitlinder mit grofen und anhaltenden Ungleich-
gewichien mbglichwelse anzuwenden wiren. Dile
Vorschlige reicher von Strafzinsen auf Netto-Glau-
biger- oder MNetto-Schuldner-Positionen im Fonds
dber den Verlust des Rechis eines Glaubigerlandes,
die ihm fiber ein vorgegebenes Limit hinaus zuflie-
Benden Devisen in internationale Wihrungsreser-
ven zu konvertieren in Verbindung mit der Pflicht,
die Uberschissigen Wihrungsbetrige beim Fonds
zu hinterlegen und einen Negativzina darauf zu ent-
richten, bis hin zu Beschrdnkungen des Handels oder
des somstigen Leistungsverkehrs gegeniiber Lindern
mit hartndckig hohen Uberschissen. Es fllt auf, daB
— abgesehen von den Strafzinsen auf Netto-Schuld-
ner-Positiopen beim Fonds — nur Drudamittel er-
brtert werden, die Gliubigerlinder zur Aunfwertung,
nicht jedoch Schuldnerlinder zur Abwertung be-
wegen kdnnten. -

485, Dieser Mangel wire freilich geheil, wenn es,
wie bisher pur zur Diskussion gesteilt, zu einem
Multiwlhrungs-Interventionssystem mit Saldenaus-
gleich nach dem Muster der Regeln fir die im Blodk
Noatenden EWG-Wihrungen kiime. Der Zwang zum
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Ausgleich der Salden durch internationale Wéh-
rungsreserven innerhalb kurzer Frist kénnte ein
Schuldnerland sehr rasch dazu bringen, seine Wiah-
rung abzuwerten. Denn spekulative Kapitalabflisse
lieBen seine Wihrungsreserven schnell dahin-
schwinden, wenn es durch rigorose MaBnahmen
picht glaubhaft machen kann, daf es die zundchst
flir unrealistisch gehaltene Paritat seiner Wihrung
schlieBlich doch wiirde halten kénnen. Das aber
wire ein Priifstein, auf den sich vermutlich die an
der Reform beteiligten potentiellen Schuldnerlin-
der nur schwer einliefien. Es wird deshalb all-
gemein anerkannt — so heiBt es wortlich —, daB
das System des Saldenausgleichs einer gewissen
Elastizitdt bedarf, insbesondere nm storende Kapi-
talbewegungen zu finanzieren. Vermutlich die Sorge
davor, daB ‘hiermit einer dhnlichen Praxis der Kre-
ditgewadhrung wie schon friiher Tir und Tor ge-
Offnet wird, hat jedoch gleich zu Anregungen ge-
fithrt, diese Elastizitit auf .international iiberwachte
Kreditfazilititen eimschlieBlich der Kreditgewédhrung
des Fonds und der offiziellen, bilateral gewdéhrten
kurzfristigen Kredite* zu beschrinken. Hier schei-
nen die Gefahren, daf sich das Schidksal des With-
rngssystems von Bretton Woods wiederholt, be-
sonders deutlich auf.

458. Nach wie vor glaubt man trotz aller sonstigen
Vorkehrungen, auf Kapitalverkehrskontrollen nicht
verzichten zu kénnen. Freilich werden die iiblichen
Einschrénkungen gemacht, die Kontrollen diirften
picht dazu benmwrizt werden, unangemessene Wedh-
selkurse aufrechtzuerbaiten oder AnpassungsmaB-
pahmen zu vermeiden. Alle gegenteilige Erfahrung
der letzten Jahre hat nicht zu verbindein vermocht,
daf einmal mehr davon ausgegangen wird, man sei
in der Lage, gleichgewichtsstbrende Kapitalbewe-
gungen sduberlich von niitzlichen zu trennen und nur
erstere zu beschrinken. Die Erfahrung, daB auch
strenge Kontrollen mit massiven spekulativen Kapi-
talbewegungen nicht ferti werden komnten, blieb
ebenfalls unberiicksichtigt. Da im Reformwerk die
Moglichkeit zur Kontrolle des Kapitalverkehrs er-
Offnet werden soll, besteht von Anbeginn die Ge-
fahr, da8 das neben dem freien Handel wichtigste
Ziel einer Reform des Weltwidhrungssystems, die
Freiheit des Kapitalverkehrs, nicht wieder verwirk-
licht wird. Das ist besonders bedriickend.

457. Alle Versuche, die Wihrungsordnung so zu
gestalten, daB ein ausreichender Zwang zur An-
passung besteht, sind vergeblich, solange dle Wib-
rungsreserven nicht knapp gehalten werden, inter-
nationale Liquiditit also reichlich vorhanden ist.
Mach den bisherigen Vorstellungen zur Reform soll
deshalb das Sonderziehungsrecht zum wichtigsten
Reserveaktivum der Zukunft gekiirt werden. Doch
hinreichende Lisungen dafiir, wie es knapp gehaiten
werden kann, stehen aus. So ist noch umstritten, wie
es definjert werden soll, und in engem Zusammen-
hang damit, wie es so attrakiiv gemacht werden
kann, da es die iibrigen Reservemedien verdringt
und daB npicht etwa — bereits erwogenen Vorkeh-
rungen dagegen zum Trotz — nationale Whhrun-
gen einschlleBlich des mébglicherwelse wieder-

erstarkenden Dollar die den Sonderziehungsrechten
zugedachte Rolle dbernehmen.

438, Vieles bleibt in der Rohskizze zur Reform noch
offen. Hier war auch nicht beabsichtigt, den Ent-
wurf im ganzen und in allen Details zu wiirdigen,
zumal ihn seine Verfasser selbst mit Vorbehalten
versehen haben, die dem Stand der Verhandlungen
angemessen sind. Was sich als Mbglichkeiten fiir
den endgiiltigen Vorschlag des Ausschusses ah-
zeichnet, gibt jedoch zu der Meahnung Anlaf, die
EWQG mdge das Faustpfand des Block-Floatings nicht
herausgeben, ohne daftir die Sicherheit einzutau-
schen, daB keinesfalls durch das reformierte Welt-
wihrungssystem ihre eigenen, auf Stabilitdt gerich-
teten Ansirengungen untergraben werden kénnen.

459, Nichts spricht zwar dagegen, daB sich die EWG
ebenso wie die anderen Mitglieder des TWF auf
mehr internationale Solidaritit einldBt, als es das
Floating erfordert. Aber nichts spricht auch dafir,
daB sie sich gleichzeitig mit dem Weiterbestehen
von Kapitalverkehrskontrollen abfindet, und ein
System akzeptiert, das ohne diese Kontrollen nicbt
auskommt, aber auch mit ihnen von vornherein so
labil ist, daB MaBnabmen, die als Notbremsen ge-
dacht sind, wie etwa eine voribergehende Freigabe
der Wechselkurse, eher zur Regel werden, ohne daB
dabei die Vorziige élnes Systems flexibler Wechsel-
kurse wirklich genutzt werden kénnten.

460. Im Grunde kann nur ein Wéhrungssystem
funktionieren, das entweder auf frei beweglichen
oder auf unverbriichlich festen Wechselkursen be-
ruht, oder das zumindest wesentliche Elemente
eines Pestkurssystems als Stiitze enthélt.

Es gibt gewichtige Griinde, nicbt auf ein System frei
beweglicher Wechselkurse fir alle Lander der Welt
zu vertrauen, die zu respektieren sind. So muB
nicbt fir alle Linder gut sein, was einzelnen Ldndern
putzt. Lindern mit stark inflatorischen Tendenzen
ist der — vielleicbt letzte — Halt gegen die Geld-
entwertung genommen, wenn sich die Wechsel-
kurse lhrer Wihrungen allein nach Angebot und
Machfrage richten, Handelt es sich gar um hoch-
industrialisierte Linder, die durch Handel und
Kapitalverkehr eng mit der iibrigen Welt verbun-
den sind, mag das der Welt als Ganzes nicbt gleich-
giiltig sein kénnen. Je griBer eine Wibrungszone
allerdings ist, desto weniger braucht man fiir sie zu
befiirchten, daf sie unter den Wirkungen solcher
Entwicklungen zu leiden hat.

Bessere Griinde gibt es nach unserer Ansicht, sich
nicht auf ein System wvon ein fir allemal festen
Paritéten einzulassen. Denn berrscbt in gewichti-
geren Landern Inflation, so kornnen sich die ande-
ren voribergebend nur unter Opfern und dauvernd
iiberhaupt nicht der Ubertragung des Inflations-
bazillus auf sie selbst erwehren. Die eiserne Dis-
ziplin, die ein solches System allen Lindern abfor-
dert, kann beute kaum erwartet werden.

So werden viele Hoffoungen an die neue Zauber-
formel der .festen, aber anpassungsfihigen Pari-
titen* gekniipft, die man freilich auch als Leit-
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spruch iiber das Wiahrungssystem von Bretton
Woods hitte schreiben kénnen. Wir haben im
Zusammenhang mit der Europdischen Wihrungs-
union zu zeigen versucht, def diese Formel nur
hilt, was sie verspricht, wenn man sie mit Regeln
anfiillt, deren Einhaltung unwiderruflich zuge-
sagt wird (Ziffern 414 ff.). Fir die Welt im ganzen
brauchen die Regeln nicht so streng zu sein, dafl
schlieBlich am Ende leines Weges alle Liénder ein
gleiches Mafl an Stabilitdt besitzen. Das macht es
leichter, ein solches Systern mit Anpassungsregeln
zu akzeptieren. Alle Regeln erfordern jedoch ein
Mindestma§ an Disziplin. Das hilft den Schwa-
chen, erfordert aber die Solidaritdt der Starken.
Dagegen wire nichts einzuwenden, auch von der
EWG nicht. Was sich bisher flir die Weltwihrungs-
ordnung abzeichnet, wilirde jedoch den Anfor-
derungen, die an ein derartiges Anpassungssystem
mit festen Regeln fiir Paritdtsdnderungen, deren Ein-
haltung die Beteiligten zu garantieren hdtten, noch
nicht gerecht,
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Gesetz liber dle Blidung elnes Sachverstiindigenrates
zur Begulachtung der gesamtwirtschaitiichen Entwickiung

Vom 14. August 1963 (Bundesgesetzbl. I S. 685)

in der Fassung des Gesetzes zur Anderung des Gesetzes Qiber die Blldung eines Sachverstindigenrales zur Begutach-

tung der gesamtwirtschaftlichen Entwiddung, vom 8. November 1966 (Bundesgesetzbl 1 S. 633) — § 6 Aba, 1 —, und

des Gesetzes zur Férderung der Stabilitét und des Wachstums der Wirtschaft, vom 8. Juni 1967 (Bundesgesetzbl. 1
S.5682) — 4§ 6 Abs. 2

Der Bundestag ‘hat das folgende Gesetz be-
-schlossen:

§1

(1) Zur periodischen Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwidklung in der Bundesrepublik
Deutschland und zur Erleichterung der Urteilsbil-
dung bei allen wirtechaftspolitisch verantwortlichen
Instanzen sowie in der Uffentlichkeit wird ein Rat
von unabhéngigen Sachverstindigen geblldet.

{2) Der Sachverstindigenrat besteht aus fiinf Mit-
gliedern, die iiber besondere wirtschaftswissen-
schaftliche Kenntnisse und volkswirtschaftlidre Br-
fahrungen verfiigen miissen.

(3) Die Mitglieder des Sachverstindigenrates dar-
fen weder der Regierung oder einer gesetzgebenden
Korperschaft des Bundes oder eines Landes noch
dem &ffentlichen Dienst des Bundes, eines Landes
oder einer sonstigen juristischen Person des tffent-
lichen Rechts, es sel denn als Hodhschullehrer oder
als Mitarbeiter eines wirtschafts- oder sozialwissen-
schaftlichen Institutes, angehéren. Sie diirfen ferner
nicht Reprisentant eines Wirtschaftsverbandes oder
einer Organisation der Arbeitgeber oder Arbeit-
nehmer sein oder zu diesen in einem stindigen
Dlenst- oder Geschéftsbesorgungsverhdlinis stehen,
Sie dirfen auch nicht wihrend des letzten Jahres vor
der Berufung zum Mitglied des Sachverstindigen-
rates eine derartige Stellung innegehabt haben.

§ 2

Der Sachverstindigenrat soll in seinen Gutachten
die jeweilige gesamtwirtechaftliche Lage und deren
absehbare Entwicklung darstellen. Dabei so0ll er un-
tersuchen, wie im Rahmen der marktwirtschaftiichen
Ordnung gleichzeitig Stabilitit des Preisniveaus,
hoher Beschaftiqungsstand und auBenwirtschaft-
liches Gleichgewicht hei stetigem und angemesse-
nem Wachstum gewéhrlelstet werden kdnmen, In
die Untersuchung sollen auch die Bildung und die
Verteilung von Einkommen und Vermdgen einbe-
zogen werden. Insbesondere soll der Sachverstdn-

digenrat die Ursachen von aktuellen und mbglidven
Spannungen zwischen der gesamtwirtechaftlichen
MNachfrage und dem gesamtwirtschaftlichen Angebot
anfzeigen, welche die in Satz 2 genannten Ziele ge-
tihrden, Bei der Untersuchung sollen jewells wer-
schiedene Annahmen zugrunde gelegt und deren un-
terschiedliche Wirkungen dargestellt und beurteilt
werden. Der Sachverstindigenrat soll Fehlentwick-
lungen und Méglickeiten zu deren Vermeidung
oder deren Beseitigung aufzeigen, jedoch keine
Empfehlungen filr bestimmte wirtschafts- und sozial-
politische Mafnahmen aussprechen.

§3

(1) Der Sachverstindigenrat ist nur an den durch
dieses Gesetz begriindeten Aufirag gebunden und
in seiner Taitigkeit unabhéngig.

(2) Vertritt eine Minderheit bei der Abfassung
der Gutachten zu einzelnenFragen eine ahweichende
Auffassung, so hat sie die Mbglldkeit, diese in den
Gutachten zum Ausdruck zu bringen.

$4

Der Sachversténdigenrat kann vor Abfassung sel-
ner Gutachten ihm geeignet erscheinenden Personen,
insbesondere Vertretern von Organisationen des
wirtschaftlichen und sozialen Lebens, Gelegenhelt
geben, zu wesentlichen sich aus seinem Aiftrag er-
gebenden Fragen Stellung zu nehmen.

§5

(1) Der Sachverstindigenrat kann, sowelt er es
zur Durchfiihrung seines Auftrages fir erforderlich
hilt, die fachlich zustindigen Bundesminister und
den Présidenten der Deutschen Bundesbank hdren.

(2) Dile fachlich zustindigen Bundesminister und
der Prisident der Deutschen Bundesbank sind auf
ihr Verlangen zu héren.

(3) Die Behbrden des Bundes und der Linder lel-
aten dem Sachverstindigenrat Amtshilfe.
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§6

(1) Der Sachverstindigenrat erstattet jihrlich ein
Gutachten {Jahresgutachten) und leitet es der Bun-
desregierung bis zum 15. November zu. Das Jahres-
gutachten wird den gesetzgebenden Korperschaften
von der Bundesregierung unverziiglich vorgelegt
und zum gleichen Zeitpunkt vom Sachverstindigen-
rat veroffentlicht. Spitestens acht Wochen nach der
Vorlage nimmt die Bundesregierung gegeniiber den
gesetzgebenden Korperschaften zu dem Jahresgut-
achten Stellung. In der Steillungnahme sind insbe-
sondere die wirtschaftspolilischen Schluffolgerun-
gen, die die Bundesregierung aus dem Gutachten
zight, darzulegen.

(2) Der Sachverstandigenrat hat ein zusatzliches
Gutachten zu erstatten, wenn auf einzelnen Ge-
bieten Entwicklungen erkennbar werden, welche
die in § 2 Satz 2 genannten Ziele gefdhrden. Die
Bundesregierung kann den Sachverstiindigenrat mit
der Erstattung weiterer Gutachten beauftragen. Der
Sachverstindigenrat leitet Gutachten nach Satz 1
und 2 der Bundesregierung zu und veréfientlicht sie;
hinsichtlich des Zeitpunktes der Verdffentlichung
fithrt er das Einvernehmen mit dern Bundesminister
far Wirtschaft herbei.

§7

(1) DieMitglieder des Sachverstindigenrates wer-
den auf Vorschlag der Bundesregierung durch den
Bundesprésidenten berufen. Zum 1. Marz eines jeden
Jahres — erstmals nach Ablauf des dritten Jahres
nach Erstattung des ersten Gutachtens gemdf §6
Abs. 1 Satz 1 — scheidet ein Mitglied aus. Die Rei-
henfolge des Ausscheidens wird in der ersten Sitzung
des Sachverstindigenrates durch das Los bestimmt.

{2} Der Bundesprasident beruft auf Vorschlag der
Bundesregierung jeweils ein neues Mitglied fir die
Dauer von filnf Jahren. Wiederberufungen sind zu-
lassig. Die Bundesregierung hért die Mitglieder des
Sachverstandigenrates an, bevor sie ein neues Mit-
glied vorschlagt.

{3) Die Mitglieder sind berechtigt, ihr Amt durch
Erklirung gegenfiber dem Bundesprasidenten nie-
derzulegen.

(4) Scheidet ein Mitglied vorzeitig aus, so wird
eln neues Mitglied fir die Dauer der Amtszeit des
ausgeschiedenen Mitglieds berufen; Absatz 2 gilt
entsprechend.
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§8

(1) Die Beschliisse des Sachverstindigenrates be-
dirfen der Zustimmupg von mindestens drei Mit-
gliedern.

(2) Der Sachverstindigenrat wihlt aus seiner
Mitte einen Vorsitzenden fir die Dauer von drei
Jahren.

{3) Der Sachverstindigenrat gibt sich eine Ge-
schiftsordnung.

Das Statistische Bundesamt nimmt die Auvfgaben
einer Geschéfisstelle des Sachverstindigenrates
wahr. Die Titigkeit der Geschéftsstelle besteht
in der Vermittlung und Zusammenstellung von
Quellenmaterial, der technischen Vorbereitung der
Sitzungen des Sachverstindigenrates, dem Drudk
und der Verdffentlichung der Gutachten sowie der
Erledigung der sonst anfallenden Verwaltungsauf-
gaben.

§ 10

Die Mitglieder des Sachverstindigenrates und die
Angehdrigen der Geschiftsstelle sind zur Ver-
schwiegenheit Gber die Beratungen und die vom
Sachverstindigenrat als vertraulich bezeichneten Be-
ratungsunterlagen verpflichtet. Die Pllicht zur Ver-
schwiegenheit bezieht sich auch auf Informationen,
die dem Sachverstindigeprat gegeben und als ver-
traulich bezeichnet werden.

§ 11

(1} Die Mitglieder des Sachverstindigenrates er-
halten eine pauschale Entschédigung sowie Ersatz
ihrer Reisekosten. Diese werden vom Bundes-
minister fGr Wirtschaft im Einvernehmen mit dem
Bundesminister des Innern festgesetzt.

(2) Die Kosten des Sachverstdndigenrates trégt
der Bund.
§ 12
Dieses Gesetz gilt nach MaBgabd des § 13 Abs. ¥

des Dritten Uberleitungsgesetzes vom 4. Januar 1952
(Bundesgesetzbl. I S. 1) auch im Land Berlin.

§ 13

Dieses Gesetz tritt am Tage nach seiner Verkin-
dunyg in Kraft. |



Auszug aus Bundesgesetzblait, Jahrgang 1067, Teil I S. 582

Gesetz zur Férderung der Stabilltit
und des Wachstums der Wirischaft
Vom 8, Juni 1967

Der Bundestag hat mit Zustimmung des Bundes-
rates das folgende Gesetz beschlossen:

§1

Bund und Lander haben bei ihren wirtschafts- und
finanzpolitischen MaBnahmen die Erfordernisse des
gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts zu beachten.
Die MaBnahmen sind so zu treffen, daB sie im Rah-
men der marktwirtschaftlichen Ordnung gleichzeitig
zur Stabilitit des Preisniveaus, zu einem hohen Be-
schiltigungsstand und auBenwirischaftlichem Gleich-
gewicht bei stetigem und angemessenem Wirt-
schaftswachstum beitragen,

$2

(1) Die Bundesregierung legt im Januar eines
jeden Jahres dem Bundestag und dem Bundesrat
einen Jahreswirtschaftsbericht vor. Der Jahreswirt-
schaftsbericht enthdlt:

1. die Stellungnahme zu dem Jahresgutachten des
Sachverstindigenrates auf Grund des § 6 Abs. 1
Satz 3 des Gesetzes {iber die Bildung eines Sach-
verstindigenrates zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwidklung vom 14. August
1963 (Bundesgesetzbl. I S. 685) in der Fassung
des Gesetzes vom 8. November 1966 (Bundes-
gesetzbl. I S. 633); '

eine Darlegung der fiir das laufende Jahr von der
Bundesregierung angestrebten wirtschafts- und
finanzpolitischen Ziele (Jahresprojektion); die

Jahresprojektion bedient sich der Mittel und der
Form der volkswirtschaftlichen Gesamtredinung,
gegebenenfalls mit Alternativrechnungen;

eine Darlegung der fiir das laufende Jahr ge-
planten Wirtschafts- und Finanzpolitik.

(2) MaBnahmen nach § 6 Abs. 2 und 3 und nach
den §§ 15 und 19 dieses Gesetzes sowle nach § 51
Abs. 3 des Einkommensteuergeseizes und nach § 19 ¢
des Korperschaftsteuergesetzes diirfen nur getrof-
fen werden, wenn die Bundesregierung gleichzeitig
gegeniiber dem Bundestag und dem Bundesrat-be-
griundet, daf diese MaBnahmen erforderlich sind,
um eine Gefdhrdung der Ziele des § 1 zu verhindem.

§3

(1) Im Falle der Geféhrdung eines der Ziele des
§ 1 stellt die Bundesregierung Orientierungsdaten
fitr ein gleichzeitiges aufeinander abgestimmtes Ver-
halten (konzertierte Aktion) der Gebietskdrper-
schaften, Gewerkschaften und Unlernehmensver-
binde zur Erreichung der Ziele des § 1 zur Verfii-
gung. Diese Orientierungsdaten enthalten inshe-
sondere eine Darstellung der gesamtwirtschaftlichen
Zusammenhinge im Hinblick auf die gegebene
Situation.

(2) Der Bundesminister fir Wirtschaft hat die
Orientierungsdaten auf Verlangen eines der Betei-
ligten zu erldutern.

¢4
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.
Verzeichnis der Gutachten des Sachversiiindigenrates

Als Verdffentlichangen des Sachverstindigenrates sind bisher erschienen:

Jahresqutachten 1964/65: ,Stabiles Geld — Stetiges Wachstum”® (am 11. Januar
1965)

Jahresgutachten 1965/66: ,Stabilisierung ohne Stagnation® (am 13. Dezember 1965)
Jahresgutachten 1966/67: .Expansion und Stabilitat® (am 30. November 1966}

Jahresgutachten 1967/68: ,Stabilitat im Wachstum® (am 6. Dezember 1967); darin
enthalten: Sondergutachten vom Mirz 1967: ,Zur Konjunkturlage im Frithjahr
1967~

Jahresgutachten 1968/69: ,Alternativen auBienwirtschaftlicher Anpassung® (am
4. Dezember 1968}

Jahresqutachten 1969/70: ,Im Sog des Booms® (am 3. Dezember 1969}; darin ent-
halten: Sondergutachten vom 30. Juni 1869 und 3. Juli 1968: ,Binnenwirtschaft-
liche Stabilitit und aufienwirtschaftliches Gleichgewidhit®; Sondergutachten vom
25. September 1969; .Zur lohn- und preispolitischen Situation Ende September
1969"; Sondergutachten vom 4. Oktober 1969: ,Zur wihrungspolitischen Situation
Anfang Oktober 1969*

Jahresgutachten 1970/71: Konjunktur im Umbruch — Risiken und Chancen —*"
(am 3. Dezember 1970); darin enthalten: Sondergutachten vom 9. Mai 1970: ,Zur
Konjunkturlage im Friihjahr 1970"

Jahresgutachten 1971/72: .Wihrung, Geldwert, Wettbewerb — Entsdheidungen
filr morgen —* (am 22. November 1971); darin enthalten: Sondergutachten vom
24. Mai 1971: ,Zur konjunktur- und wahrungspolitischen Lage im Mal 1971~

Jahresgutachten 1972/73: .Gleicher Rang fir den Galdwert® {am 6. Dezember
1972); darin enthalten: Sondergutachten vom 3. Juli 1972: ,Zur wihrungspoliti-
schen Lage im Juli 1972

Das Sondergutachten vom 4. Mai 1973: ,Zur konjunkturpolitischen Lage im
Mai 1973* ist im Anhang dieses Jahresgutachtens enthaltan.

Alle Verdffentlichungen sind im W. Kohlhammer-Verlag Stuttgart—Mainz er-
schienen,



Iv.

SACHVERSTANDIGENRAT
zur Begutachtung der gesamiwirtschafilichen Entwicklung

Sondergutachten vom 4. Mal 1973

Zur konjunkturpoliischen Lage Im Mal 1873

1. Ein steiler konjunkiureller Aufschwung und die
abermals beschleunigte inflatorische Entwidklung
haben die Volkswirtschaft in eine Situation gehracht,
der gegeniiber das, was stabilisierungspolitisch ge-
schieht, als unzureichend erscheint. Mehr und mebr
nimmt die Nachfrageexpansion boomartige Ziige an:
Sie fiihrt die Wirtschaft Gber den Pfad stetigen
Wachstums hinaus und bringt diese auf den Weg
der konjunkturellen Ubersteigerung, weldre dann
wiederum die Gefahr eines spéteren Riickschlages
enthdlt. Der inflatorische Preisanstieg hat bedroh-
liche Formen angenommen, und ein Ende der Geld-
entwertung ist weniger denn je abzusehen. Stirker
nodh, als wir es in unserem Jahresgutachten 1972
erwarten mubten, sind die der Wirtschaftspolitik im
Gesetz zur Férderung der Stabilitit und des Wachs-
tums der Wirtschaft vorgegebenen Ziele gefidhrdet.
In der Situation liegen auch Gefahren fiir den sozia-
len Frieden, denen der Grundsatz, jeder, der wirt-
schaftliche Macht und damit gesamtwirtschaftliche
Verantwortung trage, solle um der wirtschaftlichen
Stabilitat willen seine Interessen mit Zurfickhaltung
verfolgen, wahrscheinlich nicht gewachsen sein wird.

Unter diesen Umstinden sieht sich der Rat veran-
laBt, der Bundesregierung gemdB § € Abs. 2 des
Sachverstindigenratsgesetzes ein zusitzliches Gut-
achten zu erstatten.

Lage und Aussichien

2. Die gewandelte stabilisierungspolitische Szene
gibt AnlaB, Klarheit dariiber zu gewinnen, wo die
Wirtschaft gegen Ende des Jahres womdglich steht,
wenn die Politik der gegenwértigen Entwicklung
ihren Lauf 14Bt. Wir haben daher unsere Status-quo-
Prognose vom vergangenen Herbst iiberpriift. Die
kriftige Ausweitung der Gesamtausgaben, die un-
sere revidierte Prognose ausweist (siehe Tabelle),
spiegelt die zunehmende Bereitschaft aller wider,
mehr Giiter bei stark steigenden Preisem nachzufra-
gen. Das nominale Sozialprodukt ddrfte um 14 vH
gréBer sein als 1972. Dem steht ein realer Zuwachs
der gesamtwirtschaftlichen Produktion von 7 vH
gegenlber; soviel balten wir flir mdoglich, weil sich
der Nachfrageboom wvorerst auf die Investitionsgi-
terhersteller konzentriert, die noch iber die meisten
Kapazititsreserven verfiigen, und weil der seit lin-
gerem bestehende Rationalisierungsdruck den Pro-
duktivitatsfortschritt fordert. Der Geldwertschwund

wird weiter zunehmen; die Verbraucher haben im
Jahresdurchschnitt mit einem Kaufkraftverlust wvaon
anpéhernd 7 vH zu rechnen. Die hoben Gesamtaus-
gaben, die Einnahmen der Unternehmen sind, lassen
die Gewinne rasch steigen, obwohl auch bdhere
Lohne gefordert und gewahrt werden. Die Zunahme
der Bruttoeinkommen aus Unternehmertitigkeit und
Vermdgen (17 vH] dbertrifft die der Lohneinkom-
men (13Ys vH) deutlich. Nach Abzug der Abgabem
an den Staat ist dieser Unterschied noch gréBer.

3. Boom und Inflation, dieses Siegel trdgt somit
die Rechnung, welche unserer Prognose zufolge von
der nachsten Zukunft ausgestellt wird. Man hat das
eine nicht nur als Ausdruck des anderen zu sehen.
Es wire falsch, die Zahlen der volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung so zu lesen, als wiren es vornehm-
lich oder gar ausschlieBlich konjunkturell, also kurz-
fristig bestimmte Veridnderungen der Nadifrage, die,
iiber den realen Produktionsspielraum hinausge-
hend, den allseits beklagten Preisauftriech erzeugen.
Der Boom ist als Entartung eines konjunkturellen
Aufschwungs ein zyklisches Element. Die Inflation
hingegen ist lingst groBenteils zu einem Trend-
phéinomen geworden, zu einem Vorgang also, der
sich insoweit dber das Auf und Ab der Konjunktur
binweg vollzieht. Beide Elemente stimulieren sich
gegenseitig, haben jedoch auch ihre eigene Dyna-
mik, leben von verschiedenen Wurzeln her. Sowobl
die konjunkturelle Dynamik als auch die inflatori-
sche Dynamik der aktuellen Entwicklung mu$ gese-
ben werden, denn ihr Nebeneinander und Mitein-
ander machen einen Grofteil der hesonderen Schwie-
rigkeiten aus, mit denen gegenwdéirtig zu rechnen
hat, wer den absehbaren Fehlentwicklungen noch
in der Hoffoung auf einen haldigen Erfolg entgegen-
treten will.

4. Die Probleme des Jahres 1973 machen erneut
deutlich, wie sehr bel boher auBenwirtschaftlicher
Verflechtung das wirtschaftliche Geschick elres ein-
zelnen Landes von seinen Handelspartnern mitbe-
stimmt wird. Angeregt durch eine Welle von Aus-
landsauftragen, die trotz der neuerlichen Hbherbe-
wertung der D-Mark bislang nichts von ihrem
Schwung verloren bat, verstirkte die Industrie ihre
zuvor verbaltene Investitionstlitigkeit rasch. Die
Nachfrageexpansion griff vom Auslandsgeschift auf
das Inlandsgeschift dber. Inzwischen konkurrieren
Inléndische und auslindische Anspriiche verschirit’
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Anhang IV

Die wichtigsten Daten der Volkswirt
Schétzung fiir das 1. Halbjehr 1973

Absolute Werte
‘ l ‘ 1972 1973
Einheit 1971 1972 1973
1.Hj. | 2.Hj. 1.Hj. | 2.Hj.
Verwendung des Sozialprodukts

Privater Verbrauch .......... Mrd, DM 409,6 4485 500,6 2104 238,1 34,0 2666
Staatsverbranch ............. Mrd. DM 1207 1471 1691 8,3 78,8 776 80,5
Bruttoanlageinvestidonen ....| Mrd. DM 2031 2145 47,0 1009 1137 1117 1354
Ausriistungen  ..... [ Mrd, DM 91,1 92,5 107,1 4“8 47,7 50,8 56,3
Bauten ............cc000000 Mrd. DM 1120 122,1 139.9 56,1 66,0 60,9 78,1
Vorratsverdnderung .......... Mrd, DM + 53 + 51 +18,0 +10,6 —55 +15,0 +20
Auflenbeltrag .............0.. Mrd, DM +10,2 +13,3 +109 + 54 +79 + 54 +55
Ansfuhr .....ciiihenniianes Mrd. DM 1731 1883 219,2 89.7 98,6 1047 114,5
Einfuhr ......co0uioviaaunsn Mrd. DM 1629 175,0 2083 843 90,7 983 109.0

Bruttosozialprodukt in jewelll-
gen Preisen .............0nn Mrd. DM 7589 828,5 43,7 3956 4329 4447 4990

Preisentwicklung

Privater Verbrauch .......... 1962 = 100 130,0 137,6 1470 1358 139.2 1453 1484
Brutipanlageinvestitionen ....| 1962 = 100 134,7 1438 1508 1424 145,1 147.9 1535
Bruttosozialprodukt ..........| 1962 = 100 1395 148,0 1574 1457 150,2 153,68 160,7

Entstehung des Sozlalprodukts

Erwerbstdtige ............... 1000 27098 268390 27065 26789 26991 26861 27271
Arheitezeit ... Stunden

Arbeitsvolomen ,............. Mrd, Std. . . .
ProduktivMat ................ DM Je Std.

Bruttoinlandsprodukt in Preisen

von 1962 ............-. veer| Mrd. DM 544,7 561,0 6008 721 2888 289,6 3112
Verteilung des Volkseinkommens
Bruttoeinkommen
aus unselbstindiger Arbeit .| Mrd. DM 400,2 4389 4981 003 2296 2369 2612
aus Unternehmertiitigkeit und
Vermogen (einschlieflich
Staat} ....... veraiearness| Mrd. DM 1826 195,5 284 2 916 103,9 1028 1256
Netiosozialprodukt zu Faktor-
kosten (Volkseinkommen) ..| Mrd. DM 5828 6344 F26,5 3009 3335 3397 . 3868
Nettoeinkommen
aus unselbstindiger Arbeit ..| Mrd DM 2675 2918 3183 1427 1491 1546 163,7
aus Unternehmertitigkeit und
Vermbgen (chne Staat) ...| Mrd. DM 140,9 1521 17,7 724 79,6 78,4 993
Laufende Ubertragungen vom
Staat .......eee-.. tereeas.| Mrd. DM 959 109,5 1216 538 55,7 58,6 63,0
Verfigbares Einkommen der
privaten Haushalte ........ Mrd. DM 4698 5230 5713 2414 281,5 2644 3129
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schaftlichen Gesamtrechnungen

Sondergutachten vom 4. Mal 1973

und Prognose {iir das 2. Halbjabr 1973 1)

Veridnderung gegeniiber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum in vH

N

1972 1973
197 f 1972 ( 1973 ‘ 1.Hj. | 2.Hj. 1.Hj. | 2.Hj.
Verwendung des Sozialprodukts

Privater Verbrauch ............. +110 + 95 +1142  + 93 + 96 +11 42

Staatsverbrauch ................ +19,8 +12,6 +131/s +12,7 +12,5 +13th +131/

Bruticanlageinvestilionen ., ...... +12,2 + 58 +15 + 70 + 4 +ita  +19
AUSTUSIUNGEN o evve'irenaneses + 99 +15 +16 + 03 + 26 +13r  +18
Bauten ...... Creratreeraes +14,1 + 9,0 +141/2 +13,0 + 57 + 8th +20

Vorratsverdnderung ...-.........

Auflenheitrag .........¢+.... ... . ; R R . . .
Ausfuhr ........... o000 + 92 + 88 + 16t/ + 6,3 +11,1 +16Ys +16
Einfubhr .......cooiiiiiiinranes +10.5 + 7.4 +19 + 6,1 + 86 +18 +20

Bruttosozialpredukt in jeweiligen
Preisen ..........ccveeiinaanan +10,7 + 9,2 +14 + 93 + 50 +120/s +15

Preisentwidklung

Privater Verbrauch ............. + 52 + 58 + 7 + 54 + 6,2 + 7 + 62

Brutioanlageinvestitionen ....... + 7.4 + 3,7 + 5 + 45 + 31 + 4 + 6

Bruttosozialprodukt ............. + 7.7 + 6,1 + &l + 68 + 54 + 54» + 7

Entstehung des Sozialprodukts ]

Erwerbstdtige .............. ...t - 01 —~ 08 + iy — 10 — 06 + i +1

Arbeitszeit?) ... eiiiiienn. - 13 - 0,6 + 0 — 0,5 - 08 + 0. + e

Arbeitsvolumen  .............--- — 14 - 14 +1 - 15 — 14 + s + Iz

Produktivitdt .................-- + 4,1 + 4,5 + 6 + 4,2 + 49 + 6 + 62

Bruttoinlandsprodukt in Preisen
vom 1962 .......ciiiiiiiinnan + 25 + 30 + 7 + 286 + 34 + 6l/s + P

Verteilung des Volkseinkommens

Bruttoeinkommen
aus unselbstindiger Arbeit ....| +133 + 97 +13%s + 95 + 98 +13 +14
aus Unternehmertitigkeit und

Vermdgen (einschlieBlich
Staat) .......... Cerramreenes + 37 + 71 +17 + 79 + 64 +12 +21

Nettosozialprodukt zu Faktor-
kosten (Volkseinkommen) +10,1 + 89 +14'/a +r9'° + 87 +13 +16

Nettoeinkommen
aus unselbsténdiger Arbeit ....} +107 + 81 + 9 +10,4 + 78 + B/s +10
aus Unternehmertitigkeit und

Vermbgen {ohne Staat) ...... + 29 + 79 +17 +12,0 + 45 + s +24'/y

Laufende Ubertragungen vom
Staat ........... tamerrrnaasns +11,5 +14,2 +11 +14,1 +14.4 + 9 +13
Verfilgbares Einkommen der

privaten Haushalle .......... +11,2 +11,3 + 1042 +123 +10,5 + 9h +11

1} Verdnderungsraten gerundet.

%} EinschlieBlich Verinderung der Arbeilstage.
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Sondergulachien vom 4. Mal 1973

um das vorhandene Produktionspotential. Der Be-
darf an Importgiitern steigt entsprechend stark an
Auch er trifft mehr und mehr auf Angebotsengpasse,
da sich fast alle westlichen Industrielinder seit
Herbst 1972 ebenfalls in einer verstirkten konjunk-
turellen Expansion befinden.

Im Zuge des zugleich weltweit beschleunigten Preis-
auftriebs verteuern sich Importgiiter, vor allem Roh-
stoffe und sonstige Vorprodukte, ungewdohnlich
rasch; im Miarz 1973 kosteten sie nahezu 12 vH
mehr als vor Jahresfrist. Die Unternehmen sehen
sich dadurch, ungeachtet der verdnderten Wahrungs-
relationen, nicht allein im Inlandsabsatz immer
weniger zu preispolitischer Zurfidkhaltung veran-
laBt; sie gewinnen (iberdies im Ausland neue Preis-
erhohungsspielraume binzu, die sie ebenfalls kraftig
nutzen. So dbertragen sich die inflationéren lmpulse
wedhselseitig.

5. Nachfrageflut und Preissteigerungen eréffnen
den Unternehmen Gewinnaussichten, die ihre Inve-
stitionsneigung weiter erhéhen; ihre Liquiditdts-
ausstattung sorgt dafiir, da ihren Plinen von der
Finanzierung her vorerst keine engen Grenzen ge-
setzt sind. So verstirkt sich die Nachirage nach
Investitionsgiitern kumulativ, wobei zunehmende
Lieferfristen fiir solche Giiter als Signal dafir ange-
sehen werden, mdiglichst bald zu investieren, um
nicht Gefahr zu laufen, morgen nicht mehr zum Zuge
zu kommen und Gewinnchancen zu vergeben. Da je-
doch alle gleichzeitig ibre Kapazititen ausweiten
wollen, werden die vorhandenen Produktionsspiel-
rdume nur um so knapper, und der Prelsauftrieb er-
hélt neue Nahrung.

8. Die &ffentlichen Haushalte, die sich seit Jahren
stark expansiv verhalten, haben bisher nicht vor,
ihren Kurs grundlegend zu #&ndern. Dle kraftig stei-
genden, inflatorisch aufgeblihten Einkommen und
Ausgaben der Privaten bescheren den Gebietskdr-
perschaften hohe zusidtzliche Steuereinpahmen. Im
Jahre 1973 insgesamt diirften es 5'/s Mrd. DM mehr
sein, als noch im Februar 1973, auf der Zielprojek-
tion der Bundesregierung baslerend, geschitzt und
der Finanzplanung zugrunde gelegt worden ist.
Gleichzeitig werden die Ausgabenansiitze erhdht;
sie lassen die Orientierungsgréfle, die vom Finanz-
planungsrat gesetzt worden war — 10%/» vH fiir den
Ausgabenzuwadns —, weit hinter sich. Uberdies hat
sich der Betrag gedndert, den diese Zuwachsrate fiir
das Haushaltsvolumen 1973bedeutet. Denn sie bezieht
sich inzwischen auf elne hGhere Ausgangsbasis, weil
die Gebietskdrperschaften 1972 mehr ausgegeben
haben, als der Finanzplanungsrat bei seirer Emp-
fehlung im September 1972 angenommen hatte. Filr
unsere Prognose haben wir angesetzt, daB die Aus-
gaben der offentlichen Haushalte 1973 trotz dieses
Basiseffektes, der immerhin rund 3 Mrd. DM aus-
madcht, um fast 12 vH hoher sein werden als 1972,

7. Am deutlichsten weichen die Linder mit elnem
durchschnittlichen Ausgabenzuwachs von wvoraus-
sichtlich 14 vH von der Empfehlung des Finanzpla-
nungsrates ab, allerdings mit groBen Unterschieden;
einzelne Linder wollen ijhre Ausgaben um rund

17 vH ausdehnen, andere sich mit einem Zuwachs
von 11 vH begnigen. Auch die Gemeinden werden,
vor allem durch die Kostensteigerungen bei Perso-
nal und Investitionen bedingt, ihre Ausgaben ver-
stirkt ausweiten. Nur der Bund scheint sich von die-
sem Bild abzuheben, indem er an dem Haushalts-
volumen von 1204 Mrd. DM festhilt, das er im
Herbst 1972 geplant hat; das wiire ein Zuwachs um
9,7 vH gegeniiber dem Vorjahr. In den ausgewiese-
nen Zahlen bleibt der tatsdchliche Ausgabenbedarf
jedoch verborgen. So schonte der Bund sein Haus-
haltsvolumen fGr 1973, indem er im Dezember 1972,
nachdem gerade der Haushaltsplan verabschiedet
war, Zuschilsse an die Bundesbahn (1,2 Mrd. DM)
iiberplanmdBig noch in den Haushalt des Jahres
1972 vorzog. AuBerdem entlastet er den lanfenden
Haushalt, indem er sich 2,5 Mrd. DM der Zusch(isse
an die Sozialversicherung stunden lifit, um filr en-
dere Zwedcke entsprechend mehr ausgeben zu kén-
nen, wihrend zugleich die Ausgaben der Sozialver-
sicherung von der Stundung unberithrt blelben.
Schlieilich 148t der Bund gegen Ubernahme des
Schuldendienstes Finanzhilfen far den Krankenhaus-
bau auBerhalb des Haushalts von Kreditinstituten
aufbringen. Berlicksichtigt man all dies beim Ver-
gleich mit dem Votjahr, in dem soldhe Vorgénge
geringeres Gewicht hatten, so ergibt slch fiir das
erweiterte Haushaltsvolumen eine Zuwachsrate von
rd. 13 vH.

8. Fiir dte offentlichen Haushalte insgesamt schét-
zen wir das Ausgabenvolumen des Jahres 1973 auf
282 Mrd. DM. Zur Beurteilung der damit verbunde-
nen konjunkturellen BEffekte stiltzen wir uns auf das
Konzept des konjunkturneutralen Haushalts, Da-
nach hat, von einer konjunkturneutralen Basis aus
gerechnet, eime Zunahme der Staatsausgaben dann
als konjunkturneutral zu gelten, wenn sie dem
Wadhstum des Produktionspotentials folgt, vermehrt
oder vermindert um den Betrag, der einer Anderung
der volkswirtschaftlichen Steuerquote entspricht.
Unter Beriicksichtigung der unvermeidlichen Preis-
stelgerungen, ergibt sich hieraus fir 1973 ein kon-
junkturneutrales Haushaltsvolumen von 275'/: Mrd.
DM. Die zu erwartenden Ausgaben ilibertreffen die-
sen Wert um 6Ys Mrd. DM. Bezieht man in das
Ausgabenvolumen die von der Sozialversicherung
gestundeten Zuschiisse ein, so erhdht sich die Dif-
ferenz auf 7'/ Mrd. DM 1), Sie 1iBt das AusmaB der
expanslven Effekte erkennen, die im Jahre 1873
vom Gffentlichen Haushalt auf die (brige Wirischaft
ausgehen.

8. Die starke Expansion der Einkommen, die sich
fir 1973 abzeichnet, ist gleichermafien Ausfluf wie
Quelle des raschen Konjunkturaufschwungs und der
beschleunigten Geldentwertung. Vor allem die Ein-
kommen der Unternehmen erhdhen sich kriftly; an-
geslchts geringer Kapazititsreserven ist das diesmal
jedoch weniger Folge elner ausgeprdgten Mengen-

Y} Die Differenz betrégt weniger als die 1973 gestunde-
ten 2.5 Mrd DM, da auch Im Baslsjahr der Rechnung,
allerdings in geringerem Umfang, die Zahlung wvon
Zuschilasen ausgesstxt wurde.
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konjunktur als vielmehr Folge der Preiserhéhungs-
spielraume, die der ungezligelte Nachfragesog fort-
laufend neu schafft. Auch die Arbeitseinkommen
steigen stdrker, als es nach den zuriickhaltenden
Tarifabschlissen zu Beginn des Jahres, die noch
mehr auf Stabilitét in den Preisen setzten, den An-
schein hatte. Hierin spiegeln sich neben vermehrten
Uberstundenentgelten insbesondere iibertarifliche
Lohnzugestindnisse, die angesichts des zunehmen-
den Arbeitskrdftemangels von den Unternehmen
bereitwillig geleistet werden. Zum anderen sind
aber auch die Gewerkschaften verstirkt darum be-
miiht, iber héhere LShne den Amnschluf an den
raschen Produktivititsanstieg und die beschleunigte
Geldentwertung zu finden. All dies wird jedoch
nicht verhindern konmen, daB sich 1973 die Ein-
kommensschere deutlich zugunsten der Gewinnein-
kommen &ffnen wird, inshesondere was die Netto-
einkommen anbelangt. Hier ist bei demn Zuwachs-
raten allerdings eine Verzerrung in Rechnung zu
stellen, die dadurch bewirkt wird, daB die Arbeit-
nehmereinkommen im Vorjahr infolge der Rfick-
zahlung des Konjunkturzuschlags netto besonders
stark zunahmen, wihrend sich béi den Unternehmer-
einkommen durch umfangreiche AbschluB- und Vor-
auszahlungen an den Figkus der umgekehrte Effekt
einstellte.

Einkommenssteigerungen und Preissteigerungen las-
sen auch die Ausgaben fiir den privaten Verbrauch
kréftig steigen. Nicht ausgemacht ist, inwieweit die
Nadhirage dabei die Preise treibt und inwieweit die
Preise die Nachfrage fordern. Die ausgeprigte Nei-
gung zum Erwerb langlebiger Verbrauchsgiiter deu-
tet immerhin auf den Versuch der Haushalte hin,
den Preissteigerungen zuvorzukommen. Etwa die
Hilfte des nominalen Ausgabenzuwachses wird 1973
durch Preissteigerungen aufgezehrt werden.

10. Die von uns prognostizierte starke Expansion
der Gesamtausgaben erwarten wir trotz der An-
nahme, daB die Bundesbank thren seit lingerem
verfolgten restriktiven Kurs beibehdit. Die Kredit-
schopfungsfdhigkeit der Banken ist stark verringert,
da die freien Liquidititsreserven der Kreditinstitute
fast vollstindig abgebaut sind. Die monetéren
Mirkte sind angespannt und die Zinssitze steigen.
Doch so knapp die Liquiditdt bei den Banken ist,
reichlich Ist noch die Liquiditit der Wirtschaft. In den
ersten Monaten dieses Jahres haben die Bankgut-
haben der Wirtschaft stark zugenommen, und diese
Mittel stehen den Unternehmen zur Finanzierung
von Ausgaben zur Verfligung. Der mit dem Auf-
schwung zunehmende Ausgabengleichschritt gestat-
tet es den Unternehmen zudem, mit relativ geringen
Kassenbestdnden auszukommen. Der Anteil der mit
Kredit finanzierten-Zahlungen an den Gesamtzah-
lungen nimmt daher eher ab als zu, Schlieflich wird
auch ein miBiger Zinsanstieg die Investitionsnei-
gung kaum dimpfen. Zum einen ist bel den gegebe-
nen hohen Preissteigerungsraten die Realzinsbela-
stung gering, zZum anderen rechnen Unternehmen
angesichts der boomartigen Nachfrageexpansion
wohl damit, hGhere Kreditkosten in ihren Preisen
weitergeben zu kénnen.
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11, DaB der konjunkturelle Aufschwung 1973 an
Kraft gewinnen und die Geldwertstabilitdt verstarkt
geféhrdet sein wilrde, war vorauszusehen und ist
vorausgesehen worden, auch von den wirtschafts-
politischen Instanzen. Nicht vorausgesehen wurde

. lediglich das auBerordentliche Tempo der Nachfrage-

expansion. Doch seit Ende 1972, und von Monat zu
Monat mehr, ist die Dringlichkeit einer umfassend
angelegten restriktiven Konjunkturpolitik offensicht-
lich. Die Erfahrungen mit der Dynamik kopjunk-
tureller Aufschwiinge lehren, daB eine dimpfende
Politik friihzeitig einsetzen muB, soll es gelingen,
ohne auBergewdhnliche MaBnahmen die Auftriebs-
kréfte unter Kontrolle zu halten. Diesmal kam hinzu,
dafB die hohen Geldentwertungsraten im Gefolge des
letzten Booms den nachfolgenden leichten konjunk-
turellen Abschwung iiberdauert hatten, was bei Be-
ginn des neuen Aufschwungs dafiir sprach, eine Zu-
nahme in der Auslastung des gesamtwirtgchaftlichen
Produktionspotentials wenn irgend mdglich hinaus-
zuzogern, um fiir eive Tendenzwende in der Preis-
entwicklung Zeit zu gewinnen.

Obwohl all dies im wesentlichen unstreitig war, sind
mehrere Monate kostbarer Zeit durch Zuwarten und
Schwlerigkeiten der politischen Willensbildung ver-
loren gegangen, Monate, in denen die Last restrik-
tiver Bemihungen allein bel der monetiren Politik
lag. Als die Bundesregierung mit dem Jahreswirt-
schaftsbericht ihre gesamtwirtschaftlichen Zielvor-
stellungen fir das Jahr 1973 darlegte, war schon
offenkundig, daB die angestrebten Zielgrfen wahr-
scheinlich gar nicht mehr erreichbar waren, zumin-
dest nicht mit Hilfe des im Jahreswirtschaftsbericht
vorgesehenen Stabilisierungsprogramms. Seither hat
nicht einmal dies Wenige den EntscheidungsprozeB
passiert, und es ist nicht abzusehen, oh es ihn Gber-
haupt passieren wird.

Ungilnstige Umsténde, Siinden der Vergangenheit,
aber wohl auch Mangel an Durchsetzungskraft des
stabilititspolitischen Wollens sind zusammengekom-
men und hahen die Chance fiir eine baldige Rilck-
kehr zu mehr Geldwertstabilitit noch einmal gra-
vierend verschlechtert.

12. Die Enttduschung hierliber ist um so grifer,
als von der Elnkommenspolilk her zu Beginn des
Jahres gute Voraussetzungen fiir einen stabilitats-
politischen Teilerfolg geschaffen worden waren.
Die wichtigen Tarifahschllisse zur Jshreswende —
betroffen waren 60 vH aller Arbeitnehmer — brach-
ten Lohmerhdhungen, die zwar nicht stabilititskon-
form im strengen Sinne des Wortes genannt werden
kénnen, in denen jedodh nicht mehr als die fiir 1973
im grofien umd ganzen unvermeidlich erscheinenden
Preissteigerungen vorweggenommen waren. Die Ar-
beitnehmerorganisationen zeigten sich also hereit,
auf den Erfolg einer Stabilititspolitik zu setzen, die
in dieser Zeit allenfalls den Zielen und Verspre-
chumgen der Regierung, nicht aber auch schon den
beschlossenen MabBnahmen nach erkennbar war. Die
Reglerung hat selbst stark auf ein solches Verhalten
gedringt. Alles kam nun darauf an, die Machfrage-
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expansion so zu begrenzen, daB sie zu der erreich-
ten Abschwichung des Kostendrudks paBte, und nicht
die Kosteninflation der zuriidliegenden Jahre er-
neut in eine Nachfrageinflation umschlilge. Im Jahre
1968, zu Begion des vorigen Aufschwungs, war dies
versiumt und damit der Stabilisierungserfolg der
Rezession 1966/67 verschenkt worden. Diesmal mif-
lang es wiederum. Bei stlrmischer Expansion der
MNachfrage schwiichte sich der Preiswettbewerb ab;
die Preisentwicklung verlor weithin den Kontakt
mit der Kostenentwidklung. Daraus ergibt sich eine
Schere in der Einkommensentwicklung der Arbeit-
nehmer und der Selbstindigen, welche die Grund-
lage der Tarifabschliisse vom Jahresanfang zerstort
und die Einkommenspolitik in eln Dilemma gebracht
hat. Einerseits ist die Stabilitiatspolitik, solange sie
nicht leapituliert, nach wie vor dringend darauf an-
gewiesen, daB eine starke Zunahme der Lohnsteige-
rmgsraten und damit der Lohnkosten vermieden
werden kann. Andererseits fihrt eine abrupte An-
derung der Verteilungsrelationen zu sozialen Span-
nungen, die in explosiver Entladung enden k&nnen,
sei es im auBertariflichen Bereich, sei es bei den
néichsten Tarifverhandlungen. Kommt es dabei zu
Ubersteigerungen wie im vorangegangenen Zyklus,
so ist fiir die Stabilitit mehr verloren, als durch die
anfingliche Zuriickhaltung gewonnen wurde. In je-
dem Falle wiirde es eine schwere Vorbelastung fiir
die Méglichkeiten kiinftiger Stabilititspolitik dar-
stellen, wenn die Bereitschaft zu einer stabilitdts-
konformen Lohnpolitik vom Markt nicht honoriert
wird. Folgen die autonomen Gruppen <inem stabili-
tatspolitischen Appell der Regterung, so darf sich
dies, wenn irgend moglich, fiir die Betreffenden
nicht als Nachteil erweisen; anderenfalls sind solche
Appelle eher schidiich als nitzlich; man lieBe die
Gruppen besser in voller eigener Verantwortung
handehn.

Inzwischen ist zwar, wie erwahnt (Ziffer 9), die
Anpassung der Lohnentwidklung an die verdnderie
konjunkturelle Lage im Gange — zu Lasten der
Stabilisierungsdhancen, zugunsten des Arbeitsfrie-
dens. Doch unserer Prognose zufolge wird es — im
zweiten Halhjahr 1973 mit Sicherheit — Immer noch
zu einer auBergewohnlichen Diskrepanz in der Ein-
kommensentwicklung kommen. Man mag geltend
machen, daB ein Voraneilen der Gewinne und Ver-
mégenseinkommen in eiper Konjunkturphase wie
der jetzigen als vollkommen normal anzusehen sei,
ebenso daB der gegenwiartigen Entwicklung eine
entgegengesetzie drastische Umverteilung zugunsten
der Arbeitnehmer in den Jahren 1970/71 vorange-
gangen sei, so daB eine gewisse Normalisierung
ohnehin nur eine Frage der Zeit zu sein schien. All
dies trifft sicherlich zu. Beunruhigend bleibt jedoch
das AusmaB, um das es geht. Es Ist Ausdruck der in
der gegenwirtigen Nachfrageexpansion angelegten
erneuten konjunkturellen Ubersteigerung, nicht Aus-
druck einer Tendenz zum Gleichgewicht. Birgt aber
die Entwidkhing neue Ungleichgewichte, so ist keine
Beruhigung des Verteilungskampfes, der im Kem
des inflatorischen Prozesses steht, abzusehen,

13, Das ©Dilemma der einkommenspolitlschen
Situation strahlt 1§hmend anf die Finanxpolitlk aus.

Unumstritten war allenthalben, daf fir 1973 ex-
pansiv wirkende dffentliche Haushalte kelnesfally
konjunkturgerecht sein wiirden. Dieses Pridikat ver-
diente, je nach der Last, welche der monetéren
Politik zugemutet werden konnte, allenfalls ¢in kon-
junkturneutraler, eher ein kontraktiver Gesamthaus-
halt. Angesichts der geringen Chancen fiir eine
mébige Steigerung der Offentlichen Ausgaben be-
dingte dies von vornherein merkliche, nach Még-
lichkeit dauerhafte Einnahmeverbesserungen, durch
welche die private Nachfrage in dem MaBe zuriick-
gedrdngt wiirde, wie der Staat erh&hte Anspriiche
an das Produktionspotential geltend machte. Fiir
Steuererhohungen ohne léngeres Gesetzgebungs-
verfahren stellt das Stabilitdts- und Wachstumsge-
setz die Mdoglichkeit des Konjunkturzuschlags zur
Einkommen- und Kérperschaftsteuer bereit. Gleich-
wohl wurde das Stabilitdts- und Wachstumsgesetz
wieder nicht in Anspruch genommen. Der Staat
schreckte gegenitber den Ankiindigungen zuriidk,
daB eine Belastung geméf § 26 Stabilitdts- und
Wacdchstumsgesetz neue und erhéhte Lohnforderun-
gen nach sich ziehen werde, durch die sich die Ar-
beitnehmer fiir einen steuerlichen RBingriff in ihre
Einkommen schadios zu halten versuchen wiirden.
Unter giinstigeren verteilungspolitischen Umstdnden
wire es vielleicht selbstverstindlich gewesen, wenn
der Staat die fehlende Binwilligung dei zu Besteu-
ernden weniger widitig genommen, sich vielmehr
dagegen verwahrt hétte, daB die Arbeitnehmerorga-
nisationen ihr Machtprivileg im Rahmen der Tarif-
autonomie daffir nutzen wollen, ihn an der Anwen-
dung eines Gesetzes zu hindern, das eigens filr wirt-
schaftliche Situationen *wi¢ "die gegenwirtige ge-
schaffen worden ist und das sozialen Gesichtspunk-
ten durchaus Rechnung trigt, indem es eine kon-
junkturell begriindete zusétzliche Steuerlast ent-
sprechend der Steuerbelastung differenziert, wie sle
sich aus dem Einkommensteuertarif ergibt. Dodh In
dem MaBe, wie die Beschleunigung des Preisauf-
triebs den lohnpolitischen Kurs der Gewerkschaften
zu desavouieren begann, mufte wohl anerkannt
werden, dafi nicht etwa ungebiithrlicher Machtan-
spruch groBer Gruppen, sondemn das verstindliche
Bewultsein schierer Ungerechtigkeit beim einzeinen
Arbeitpehmer einem unmedifizierten allgemeinen
Konjunkturzuschlag zur Einkommen- und Kdrper-
schaftsteuer entgegenstand.

Die Bundesregierung ist angesichts dieser Probleme
auf die Erhebung einer Stabilititsabgabe fir die
Bezieher hoher Einkommen sowie die Erh6hung der
Mineralélsteuer’ ausgewichen, zwel MaBnahmen,
denen wesentlich geringere verteilungspolitische
Widerstdnde entgegenstehen, deren Entrugseffekte
jedoch einem 10prozentigen Konjunkturzuschlag ge-
méf § 26 Stabilitdts- und Wachstumsgesetz nicht
vergleichbar sind.

14. Wihrend versucht wurde, durch eine, wenn
auch bescheidene, aktive Einnahmepolitik die Aus-
gabenpolitik des Staates von ihrer antizyklischen
Aufgabe zu entlasten und sle damit trotz des kon-
junktureilen Aufschwungs fir eine stetige Expan-
sion freizumachen, sind wie erwiihnt die Ausgahen-
ansitze der éffentlichen Haushalte, ingsbesondere die
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der Lénder, laufend nach oben korrigiert worden.
Die Erwartung verminderter expansiver Wirkungen
der Haushalte, die sich auf Grund der geplanten
Steuererhdhungen ergeben hatte, wurde auf diese
Woeise vollstindig zunichte gemacht. Die fir 1873
geplanten Offentlichen Haushalte stellen sich beute
als fast ebenso expansiv dar, wie es im Herbst 1972
befiirchtet werden mubte (Ziffer 8).

Der Sachverstindigenrat hat Vertreter der Bundes-
regierung sowie einiger Linderregierungen zu der
Frage gehdrt, inwieweit die derzeitigen Ausgaben-
ansitze unabweisbar sind. Thm ist mit im einzeinen
eindrucksvollen Argumenten dargelegt worden, in
wie hohem Mafle die vorgesehenen Ausgaben auf
rechtlichen Bindungen beruhen und daB der geringe
dariiber hinaus bestehende Spielraum nur fir dle
allerdringlichsten Vorhaben ausreiche. Der Sachver-
stindigenrat kann solchen Darlegungen nicht im
einzelnen nachgehen; er sieht dies auch nicht als
seine Aufgabe an, zumal es ihm nicht zusteht, Gber
die relative' Dringlichkeit einzelner Staatsaufgaben
zu urteilen. Da die Aufgaben der Gebletskérper-
schaften verschieden sind, schlieBt diese Abstinenz
im allgemeinen auch ein, daB wir nicht die Haus-
haltspolitik der einzelnen Ebenen stabilitatspolitisch
wiirdigen, sondern die der Gebietskdrperschaften
insgesamt, im {ibrigen nur berichten. Diese Ein-
raumungen nechmen jedoch den folgenden Feststel-
lungen nichts von ihrem Gewicht.

Die erwhhnte ausgabenpolitische Empfehlung des
Finanzplanungsrates, in dem Bund und Linder zur
Koordination der Haushaltspolitik zusammenwirken,
hat im September 1972, also zu einem Zeitpunkt, zu
dem @blicherweise der Haushaltshedard des kom-
menden Jahres fibersehbar ist, fGr das Jahr 1973
ein Ausgabenvolumen aller Gebietskdrperschaften
von rund 2?76 Mrd. DM (einschlieBlich der Zahlun-
gen des Bundes an die Sozialversicherung) zur
Obergrenze erklirt. Heute weisen die Haushalts-
ansitze (Gemeinden geschétzt) trotz der prekir ge-
wordenen konjunkturellen Situation auf Ausgaben
von 2841/t Mrd. DM hin {einschlieBlich der gestun-
deten Zahlungen des Bundes an die Sozialversidre-
rungen, dle wachsenden Schattenhaushalte aller
Ebenen jedoch nicht gerechnet). Das sind fast 9 Mrd
DM mehr.

Es ist wohl offensichtlich, daB nicht zuglelch der
Betrag vom September 1972 und die Summe der
beutigen Haushaltsansdtze Ausdruck des jeweils
erkennbaren unabwelsbaren Finanzbedarfs der Ge-
bietskdrperschaften fGr das Jahr 1973 sein kann;
denn unvorhersehbare und unabweisbare Anforde-
rungen spektakullirer Betrige sind aus der Zwi-
schenzeit nicht bekannt. Selbst die Lasten aus den
Besoldungsverbesserungen zur Jahreswende waren
in fhrer tatséichlichen GrdBenordnung absehbar,

Betreibt der Finanzplanuingsrat eine emnst zu neh-
mende Koordinierungsarbeit, wie es seine gesetz-
liche Aufgabe ist, war also seine Empfehlung vom
September 1872 fundiert, dann milBte ein erkeblicher
Tell des erwhhnten Betrages von fast 9 Mrd. DM
finanzpolitlsch disponibel gewesen sein, oder st es
noch. Verhalt es sich nicht so, war also die genannte
Empfehlupg von vornhereln unrealistisch und ebenso
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die entsprechende Aufforderung des Bundes an die
Linder im Jahreswirtschaftsbericht, dann beruhte
die &ffentlich erklarte Stabilititspolitik hinsichtlich
des Offentlichen Finanzgebarens monatelang auf
einer Nlusion, und man mifte wohl hinnehmen, daB
die Offentlichkeit den Stand der Finanzplanung in
diesem Lande, insbesondere deren Koordinations-
formen, als einen Skandal betrachtet.

18. Es ist nicht nur Kennzejchen der gegenwirtigen
Situation, sondern strukturelles Merkmal &ffent-
licher Haushalte, daB deren Ausgaben zu einem
hoken Anteil auf rechtlicher Bindung beruhen. Da-
durch wird die stabllitatspolitisch einsetzbare Ma-
novriermasse klein; sie llegt vor allem bei den
dffentiichen Investitionen, die rwar von der sach-
lichen Dringlichkeit her durchaus vor manchem an-
deren Ausgabenblock rangieren mégen, jedoch von
der rechtlichen Bindung ker hintanstehen.

Das stabilltdtspolitische Urteil ilber die aktuellen
Schwierigkeiten, die Gffentlichen Ausgaben noch
auf ein vertretbares MaB zu begrenzen, kann aller-
dings-nicht darauf beschrinkt bleiben, dies klagend
zu konstatieren. Was heute rechtliche Bindung ist,
war frele Entscheidung friherer Jahre. Wenn heute
Steuererhfbungen, wie sie 1972 wirksam wurden
und wie sie 1973 wirksam werden sollen, sowie die
hohen konjunktur- und inflationsbedingten Steuer-.
mehreinnahmen aufgrund der Progressionswirkun-
gen des Steuersystems nicht ausreichen sollten, um
auch nur die unabweisharen Staatsausgaben stabili-
titskonform zu finanzieren, so wire dies Ausdruck
von Sinden in der Vergangenhelt; die Abstimmung
von Aufgabenplanung, Ausgabenplanung und Ein-
nahmeplanung wire grob vernachlissigt. Auch hier-
bei dirften Méngel in der Koordination zwischen
den Ebenen der GebietskOrperschaften eine grofle
Rolle spielen. Der Bund befindet sich bej den gro-
Ben Entscheldungen tber die Sffentilchen Aufgaben
der Gesellschaft und bei den Entscheldungen dGber
die Einnahmeentwidslung in einer Pithrungsrolle
gegenilber Lindern und Gemelnden; auf den
unteren Ebenen lieqt das gribere Gewicht in der
Ausfdhrung. Trotz der haushaltspolitischen Auto-
nomie der Linder und Gemeinden ergibt sich hieraus
eine besondere stabilitétspolitische Verantwortung
des Bundes fir die mittelfristige Entwicklung des
bffentlichen PFinanzgebarens im ganzen, eine Ver-
antwortung, die auch von den spektakuliren Zu-
wachsraten beim Ausgabenvolumen elnzeiner Lén-
derhaushalte nicht ganz aus dem Bilde gedringt
werden kann,

Der Bund macht es sich daher méglicherwelse zu
leicht, wenn er den Lindern und Gemelnden fiir die
Haushaltspolitik lediglich eine Zuwachsrate vorgibt,
ohne zugleich in der Uffentlichkelt fir dle Zurfick-
stellung einer Rathe von Aufgaben einzutreten, die
von ihm — nicht notwendigerweise direkt — we-
sentlich mitbestimmt wurden. Hler ist Stabilltdts-
politik auch Dffentiichkeltsarbeit. Es {st verstindlich,
daB die Lénder nicht verantwortlich gemacht werden
wollen, wenn die Durchfiihrung der groBen, politisch
mehr und mehr vom Bund geffihrten Reformaufga-
ben wegen Uberforderung der vorhandenen Mittel
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verzdgert werden mufl, nicht zunletzt wegen der
Folgelasten, an denen sich der Bund regelmaBig
nicht beteiligt.

18. Es ist nicht einmal ausgemacht, daB das derzeit
schon vorgesehene Ausgabenvolumen der Gebiets-
korperschaften nicht noch ibertroffen wird. Im Fi-
nanzplanungsrat wurde im Marz 1973 verabredet,
die Gebietskérperschaften sollten dafiir sorgen, daB
in der Kreditaumahme das Niveau des Vorjahres
nicht iiberschritten wird {Schuldendeckel). Daraus
ergibe sich auf den ersten Blick ein Zwang zur Kir-
zung von Ausgabenansitzen, denn die diesem Be-
schluf zugrunde liegenden Steuereinnahmen ent-
sprechen noch denen der Steuervorausschdtzung
vom Februar und wiirden nicht ausreichen, die ge-
gebenen Ausgabenpline zu voliziehen, wenn die
genannte Verschuldupgsgrenze eingehalten wird.
Die Finanzminister hahen sich jedoch vorbehalten,
noch nicht eingeplante, aber schon fest erwartete
Mehreinnahmen, die sich aus dem verstirkten kon-
junkturellen Aufschwung und der beschleunigten
Geldentwertung ergeben, und die elne stabilitdts-
orientierte Finanzpolitik bei der Ausgabenplanung
selbstverstdndlich auBer Betracht lassen wilrde
(JG 72 Ziffer 273}, zur Deckung geplanter Ausgaben
zu verwenden. Da die erwarteten Mehreinnahmen
ausreichend groB sind, ist sichergestellt, daB die
verabredete Schuldendeckelverordnung unwirksam
bleibt. Zugelassen ist sogar, daB bei entsprechend
hohen Mehreinnahmen peu entstehende unabweis-
bare Ausgaben — mit solchen ist fest zu rechnen —
zuslitzlich zu den heute schon fest geplanten ge-
titigt werden, diese also nicht durch Einsparungen
an anderer Stelle gedeckt zu werden braudhen. Auf
solche Weise wird unter dem Anschein, daB die
gegeniiber dem Vorjahr unverdnderte Neuversdul-
dung des Staates Ausdruck einer konjunkturneu-
tralen Finanzpolitik sel — ein Anschein, der wegen
des konjunkturelien Aufschwungs vdllig unbegriin-
det ist —, tatséichlich eine prozyklische Finanzpolitik
betrieben.

17. Die bier sichtbar gewordene Neigung der
offentlichen Hand, alle Steuermehreinnahmen, seien
sie auch konjunktur- und inflationsbedingt, alsbald
auszugeben und sich sogar in der Hochkonjunktur
betr@chilich zu verschulden — .nur* soviel Kredit-
aufnahme wie im Vorjabr —, dieses Verhalten ist
nicht nur konjunkturpolitisch fatal. Es ist auch eine
ernstzunehmende Hypothek, wenn es darum geht,
dem Staat dauerhaft eine héhere Steuerquote ein-
zurumen, damit er seinen gewachsenen Aufgaben
stabilititskonforin gerecht werden kann. Es wire
fdr eine stabilitdtspolltische Konsolidierung der
offentlichen Haushalte nichts gewonnen, wenn neue
Steuereinnahmen immer wieder nur als willkom-
mere Grundlage fr neue Ausgaben genommen
wilrden, nicht aber auch zur Absicherung von Aus-
gaben, die jetzt schon seit Jahren getatigt, aber
auch schon seit Jahren, gleichviel ob sich die Wirt-
schaft gerade im konjunkturellen Abschwung oder
in der Hochkonjunktur befindet, in expansiv wlr-
kender Weise finanzlert werden. Hine erh&hte

Steuerquote wiire nur dann ein Ausweg, wenn mit

der mittelfristigen Orientierung der Ausgebenent-
widklung wirklich ernst gemacht wiirde, diese also
nicht nur die mittelfristige Finanzplanung, sondemn
auch das tatsdchliche Ausgabenverhalten regierte,

18. Bei allen Steuererh6hungen mufl damit gerech-
net werden, dahl die Betroffenen mehr oder weniger
erfolgreich versuchen, die Mehrbelastung in den
Preisen zu tiherwélzen. Die Privaten kdnnen dadurch
gwar in jhrer Gesamtheit der beabsichtigten Um-
verteilung von Einkommen zugunsten der Staats-
haushalte nicht ohne weiteres entgehen, doch der
preissteigernde Priméreffekt ist sicherlich besonders
gravierend, wenn ¢s Hauptziel der Steuererhéhun-
gen ist, den Preisaufirieb zu démpfen. Allerdings
ist zu bedenken, daB auch bei erfolgreicher Uber-
wilzung eine Verringerung der mengenmé#Big wirk-
sam werdenden Nadhfrage in aller Regel durchaus
vorhanden ist. Angesichts der Gefahr einer kon-
junkturellen Ubersteigerung sollte dies nicht ‘gering
geschitzt werden. Besonders bedeutshm ist die
Mengenwirkung bei dauerhaft gemeinten Steuer-
erhdhungen, also solchen, die der Finanzierung einer
erhéhten Staatsquote dienen sollen. Hier steht dem
unerwiinschten Primdreffekt auf das Preisniveau
der Vorteil gegeniiher, daB durch die Steuererht-
hung ein andernfalls immer wieder neu gegebener
inflatorischer Impuls der &ffentlichen Haushalte
dauerhaft beseitigt wird. In der finanzpolitischen
Diskussion der vergangenem Monate, so etwa bej
der Wiirdigung der geplagten Mineral5lstenererhs-
hung, ist dieser Vorteil weithin unterbewertet wor-
den. Der massive Widerstand gegen dauerhafte
Steuererhthungen aus Purcht vor deren unmittel-
baren Preiswirkungen wire nur berechtigt, wenn
man zu befiirchten hitte, daB der preistreibende
Uberwalzungskampf um die endgilltige Traglast
einer erhéhten Steuer nie authért. Dieses ist jedoch
picht das vorherrschende Bild der Erfahrung und im
allgemeinen auch nicht das Programm der auto-
nomen Gruppen, die wegen der von Marktmadht be-
stimmten Auseinandersetzung um die Einkommens-
verteilung in einem solchen Uberwilzungskampf die
Hauptrollen spielen.

19. Wohlgemerkt: Es geht auch gegemwhrtig gar
nicht darum, der staatlichen Ausgabenpolitik elne
den 6ffentlichen Aufgaben unzutrigliche antizyklische
LidcenhiiBerrolle zuzuweisen, dergemaf der Staat
mit seinen Anspriichen zuriickzutreten hitte, wenn
die Privaten sich im konjunkturellen Aufschwung
vordringen. Selbst eine Kiirzung der Ausgaben um
etlidie Milliarden Mark madhte dle Haushalte auf
der Ausgabenseite noch nicht entizyklisch. Es geht
vielmehr ausschlieflich darum, daB die &ffentliche
Hand sich im Aufschwung nicht selbst vordréngt,
und wenn, dann nicht In inflatorischem Gerangel,
sondern abgesichert mit MaBnahmen, durch welche
die privaten Anspriche wirksam zuriickgedréingt
werden, und zwar — und hierauf kime es an —
nldht nur die konjunkturell dbersteigerten privaten
Anspriche (diese durch vorilbergehend wirksame
Regelungen), sondern auBerdem die strukturell als
iberhsht angesehenen Anspriche (diese durch dau-
erhaft wirksame Regelungen).
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Anhong IV

20. Die monetire Politik hat von Anfang an ver-
sucht, sich der Gefabr einer erneuten konjunkturel-
len Ubersteigerung entgegenzustemmen, Bis zum
Friibjahr 1973 war es allerdings wenig, was sie be-
wirken konnte, Obwohl die auBenwirtschaftliche
Absicherung ihrer MaBnahmen seit Mitte 1972 ver-
bessert schien, auch die Zinsentwiddlung im Ausland
hilfreich war, muBte die Bundesbank hinnehmen,
daB die Geldversorgung der Wirtschaft auf hohem
Niveau blieb und die Kreditexpansion unerwiinscht
stark. Der aufkommende neue Boom wurde von der
monetiren Seite her vermutlich nicht behindert.

21. Die Monate Februar/Mirz brachten die reini-
gende Krise. Das labile, durch vielfdltige Kapital-
verkehrskontrollen notdiirftig gestiitzte Wihrungs-
gleichgewicht brach unter dem Drudk beispielloser
Spekulationswellen zusammen. Alle europélschen
Lander sowie Japan gaben ihre Wecdhselkurse ge-
geniiber dem Dollar frei, der groBte Teil der EG-
Linder mit der MaBgabe, daB zwischen ihren Wih-
rungen das Regiment des Festkurssystems fortgel-
ten sollte. Erstmals steht die Beweglichkeit der Dol-
larkurse nicht unter dem selbstauferlegten Zwang,
daB man binnen kurzem zur Interventionspflicht
zuriickkehren werde. Dies hatte 1971 die freie Kurs-
bildung den Markikriften weitgehend entzogen und
unter den beherrschenden Einfluf der Erwartungen
iiber den Ausgang internationaler Realignmentver-
handlungen gebracht. Die Aufgabe des Systems von
Bretton Woods hat neue Chancen erdffnet, Sie sind
mit Unsicherheiten behaftet, das ist einzurdumen;
doch es sind Chancen, die zu nutzen jetzt bei den
europiischen Lindem liegt. Die Freiheit des inter-
nationalen Warenverkehrs kounte durch die Krise
hindurch bewahrt werden, und eine Intensivierung
des intemnationalen Kapitalverkehrs durch Abbsau
der Kontrollen ist wieder moglich geworden, wenn
auch zu erwarten ist, dafl dieser Weg miihselig sein
wird, weil die Welt erst lernen muB, dab der frele
Kapitalverkehr nicht mehr stérend ist, sondern hilf-
reich. Da es erst die Krise war, die den Wechse] in
der Haltung der européischen Linder bewirkte, hat
es Kosten gegeben. Die Spekulanten miissen bezahlt
werden, und im Inland ist mebr Geld liegengeblie-
ben, als dem Stahilisierungsziel zutraglich ist. Man
mufl dies als Preis ansehen, der auf dem Wege zu
einem neuen Weltwihrungssystem zu zahlen war,
unndtig zwar, theoretisch, doch nicht zu boch, wenn
die Reform erfolgreich abgeschlossen wird ).

22. Die Bundesbank nutzte sofort und konsequent
den zuriickgewonnenen Spielraum. Binnen kurzem
brachte sie die freien Liquiditdtsreserven der Banken
nahezu auf null. (Die Geldmarkianlagen auBerhalb
des Floatingblocks kdnnen nicht mehr als Liquidi-
titsreserven der Banken angesehen werden; denn
ohne Umtauschpflicht der Bundesbank stellen sie
kein potentielles Zentralbankgeld dar.) Die Art des
Vorgehens der Bundesbank ldbt einen Strategie-

Y} Der Sachverstindigenrat hat seine Stellungnmahme zu
der wihrungs- und stabilisierungspolitischen Lage
whhrend dieser Krise der Bundesregierung in eipem
Brief vom 10. Februar 1973 Gbermitielt {Anhang).
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wechsel erkennen. Offensichtlich strebt die MNoten-
bank eine direkte Kontrolle iiber die Menge des
entstebenden Zentralbankgeldes und damit iiber die
gesamte monethire Expansion an, nicht mehr nur eine
Varlation der freien Liquidititsreserven der Ban-
ken, aufgrund derer diese entscheiden kdnnen, in
welchem MaBe sie aus potentiellem Zentralbank-
geld aktuelles Zentralbankgeld werden lassen, Die-
ser Wandel kann grofe Bedeutung erlangen (JG 72
Ziffer 401).

23. Wle erwihnt, erwarten wir trotz der Annahme,
daf die Bundesbank ihren gegemwértigen restrik-
tiven Kurs beibehdlt, nicht schon in naher Zukunft
eine ausreichende Reaktion in der Ausgabenneigung
der Wirtschaft. Zur weiteren Kennzeichnung der
stabilisierungspolitischen Situation wiére also zu fra-
gen, was die Bundesbank hindern sollte, ihren Kurs
weiter zu verscharfen, indem sie das Angebot an
Zentralbankgeld so knapp hilt, daB — da zusitz-
liches Zentralbankgeld fiir eine monetéire Expansion
nun einmal unabdingbar ist — mehr Kredite, als zur
Finanrierung einer stabllisierungskonformen Nach-
frageexpansion erforderlich sind, einfach nicht gege-
ben werden kounten, auch wenn als Resultante des-
sen angesichts der vorerst vermutlich geringen Zins-
reagibilitit der privaten und offentlichen Ausgaben
und damit der Kreditnachfrage der Investoren mog-
licherweise eine weitere Steigerung der Kredit-
marktzinsen um mehrere volle Prozentpunkte zu
erwarten und hinzunehmen wére. Anders gewendet:
Warum erscheint iiberhaupt eine Unterstitzung der
monetiren Politik durch die Finanzpolitik erforder-
lich¥ Binnenwirtschaftlich spricht gegen den skizzier-
ten Rigorismus, daB die Funktionsfiihigkeit des Ka-
pltalmarktes mdiglicherweise nachhaltis Schaden
néhme, daB die Nachirage nach den Leistungen be-
stimmter Produktionsbereiche, so etwa der Bau-
wirtschaft, iiber Gebiihr getroffen wiirde, und daf
das Prinzip des Vertrauensschutzes gegeniber den-
jenigen verletzt werden miiBte, die sich langfristig
zu variablem Zinssatz verschuldet haben und daher
zwar mit Zinsstelgerungen rechnen mubten, jedoch
wohl nicht mit exzessiven,

Bevor soldhe Bedenken zum Tragen kémen, wiren
bei einem Parforceritt der Geldverknappung aber
vermutlich auBenwirtschafiliche Grénzen erreicht.

24. Die monetire Politlk eines Landes im Floating-
blodk ist nur so autonom, wie sie Einflub auf die
monetire Politik des Floatingblocks im ganzen bat.
Durch die Kapitalverkehrskontrollen wird die natlo-
nale Autonomie zwar etwas erh8ht, doch wohl nicht
so stark, daB eine sehr kréftige Zinsstelgerung im
Alleingang durchgebalten werden kénnte. Allerdings
wiiren es moglicherweise nicht die innergemein-
schaftlichen Kapltalstrome, welche die rigorose
Restriktion eines Landes zuerst in Frage stellten.
Zu den Vereinbarungen, dle den Floatingblodk be-
grindeten, gehdrt offenbar — und dies ist dann weit
mehr als ein Schénheitsfehler — die Abrede, dab
die Partner eine weitere erhebliche Hoherbewertung
der européischen Wihrungen gegeniber dem Dollar
nicht zulassen, sondern ihr durch Interventionen
entgegentreten wollen. Da ein scharfer Zinsauftrieb
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einen entsprechenden Wecdhselkurseffekt haben
wiirde, ist restriktive monetire Politik vorldufig
weiterhin zur Riicksichtnahme auf die internationale
Zinsentwicklung gendétigt, wenn jene Schutzklausel
auch auf solchermafien verursachte Kursbewegungen
Anwendung fande (Ziffer 52). Allerdings ist die aus-
landische Zinstendenz gegenwartig der deutschen
gleichgerichtet und iiberdies die Relation der Mark
zu den anderen Wéahrungen des Floatingblocks fiir
eine Hodhzinspolitik der Bundesbank giinstig. Zu
Zaghaftigkeit ist also vorerst kein Anlaf.

25. Uberschattet wird die gesamte stabilisierungs-
politische Situation durch die Drohung eines ver-
schirften Ungleichgewichts im AuBenhandel. Unter
den Politikbereichen, deren Spielrdume und aktuelle
Schwierigkeiten zu umreifien waren, ist es im Prin-
zip die monetdre Politik, von der ein dampfender
EinfluB auf die andringende Auslandsnachirage so-
wie ein férdernder, EinfluB auf das Importangebot
ausgehen kénnten. Dies geschieht dann, aber nur
dann, wenn sich die Zinswirkungen und der erwar-
tete Stabilisierungserfolg eines restriktiven mone-
tiren Kurses am Devisenmarkt in entsprechende
Wedhselkursinderungen umsetzen koénnen. Diese
bewirken dann die erwiinschte Anderung auch der
internationalen Warenstrome. Ist schon der Spiel-
raum Fir Kursbewegungen an den AuBengrenzen
des Floatingblocks zunichst vorsichtig einzuschit-
zen, s¢ schrankt die Wechselkursbindung der Staa-
ten, die zwischen ihren Wahrungen eine Bandbreite
von 2'/4 vH einhalten, diese Mbglichkeit fiir den Ver-
kehr innerhalb des Blocks weiter ein. Jedes Voran-
eilen eines Pariners in der Stabilisierungspolitik ist
daher ein Versuch, dessen Erfolg, soweit er iiber-
haupt erzielt wird, die Strafe des auBenwirtschaft-
lichen Ungleichgewichts in sich trdgt, weil dieser
Erfolg zugleich eine verbesserte Wettbewerbsposi-
tion im internationalen Warenaustausch bedeutete.

26. Die Schwierigkeiten, die einer Bekampfung des
Geldwertschwunds entgegensteben, wiegen nicht
leicht. Es wire jedodh in hédhstem MaBe fatal, die
Augen vor den Gefahren einer zunehmenden Infla-
tionsgewéhnung zu verschliefen, Beginnen immer
mehr Birger, aus der Erfahrung lemmend, daB in den
Wert des Geldes nicht langer Vertrauen zu setzen
ist, ihre Pline auf den Kaufkraftverfall einzurichten,
so stellen sich die Konflikte nur um so sdhirfer,
denen die Wirtschaftspolitik aus dem Weg zu gehen
trachtet. Wer nicht mehr damit rechnet, fiir sein Geld
morgen nodh die gleiche Menge an Giltern wie heute
am Markte tauschen zu kénnen, wird bestrebt sein,
dem Kaufkraftschwund zuvorzukommen und seinen
Bedarf méglichst schon heute zu decken, oder seine
Erspamisse in Sachwerten anlegen, um ihren Wert
fiir die Zukunft zu wahren; er wird, von der Erwar-
tung steigender Preise ausgehend, fiir seine Arbeit
einen héheren Lohn verlangen und fiir Kapital, das
er verleiht, héhere Zinsen. Indem er sich so vor der
Inflation zu schiitzen versucht, tridgt er zu ihrer Be-

schleunigung bei. Wo Leistung und Bedarf iber
die Verteilung von Einkommen und Giitern ent-
scheiden sollten, regiert zunehmend die Gesdick-
lichkeit in der Vermeidung von Inflationsverlusten
Alle, die solche Geschicklichkeit nicht besitzen, oder
die njcht die Macht haben, Einkommensanspriiche
am Markte geltend zu machen, zihlen zu den Verlie-
rern. Der Staat wird sich gedringt sehen, Vorschrif-
ten, die im geltenden Recht einer Anpassung an die
Inflation noch entgegenstehen, aufzuheben und da-
mit die Verteidigung des Geldwertes weiter zuriick-
zunehmen. Je mehr der Inflationsproze8 fortschrei-
tet, um so lauter werden auch die Forderungen nach
direkten staatlichen Eingriffen; der marktwirtschaft-
lichen Ordnung wird als Versagen angelastet, was
Ausdruck ihrer Uberforderung ist.

27. So kommt alles darauf an, durch entschlosse-
nes Handeln die Riickkehr zu mehr Stabilitit glaub-
haft zua machen. Was einem wirksamen Stabilisie-
rungspregramm im Wege steht, ist weder ein Man-
gel an Instrumenten, noch gar ein fehlendes Stabili-
tatsverlangen der breilen Uffentlichkeit. Im Gegen-
teil, noch nimmt die Erbaltung des Geldwertes in
den Forderungen an die Wirtschaftspolitik einen
hohen Rang ein, und es sind in der derzeitigen kon-
junkturellen Situation — anders als etwa im Ab-
schwung — auch nicht Konflikte mit dem Wachs-
tums- und Beschédftigungsziel, die die Stabilisie-
rungspolitik behindern. Was die Riidckehr zu mehr
Stabilitit so schwer macht, sind Widerstinde gegen
ein Beschneiden der Anspriiche, die das volkswirt-
schaftliche Leistungsvermébgen iberfordern. Zwar
herrscht weithin Einsicht in die Motwendigkeit soi-
cher MaBnahmen; strittig ist jedoch, wen sie treffen
sollen. Jeder mdchte den Preis fiir die Stabilitit den
anderen zahlen lassen und die eigenen Anspriiche
méglichst ungeschmdlert sehen. Je linger sich die
Wirtschaftspolitik jedoch aus der Sorge, daB die
Betroffenen ihr in den Arm fallen, mit halbherzigen
MaBnahmen begniigt, um so¢ mehr verliert sie an
Glaubwiirdigkeit und um so weniger kann sie mit
freiwilliger Zuriickhaltung rechnen.

28. Die stabilisierungspolitische Aufgabe stellt sich
heute nicht nur dringender als im vergangenen
Herbst, sie stellt sich auch unter anderen Bedingun-
gen. Damals galt es noch, den angesirebten Siabili-
titsgewinn bei einer Strategie der geddmpften Ex-
pansion gegen die EinbuBe an méglichem Wachstum
abzuwagen. Heule besteht die Hauptaufgabe darin,
wenn irgend méglich noch eine Ubersteigerung des
Booms zu verhindern, soll nicht auf lange Zeit die
Chance vertan sein, die GewShnung an dle Inflation
aufzuhalten und den Wirtschaftsablauf zu wversteti-
gen. Trotz der Fehlentwicklungen, die inzwischen
eingetreten sind, muf es bei entschlossenem Han-
deln dafiir noch nicht ganz zu spéat sein, Zwar ist mit
einem eindrucksvollen Erfolg 1973 nicht mehr zu
rechnen. Viel ware aber schon erreicht, wenn es ge-
lange, den Preisanstieg im weiteren Jahresverlauf
etwas zu dimpfen, damit die wirtschaftlichen Dls-
positionen fiir das Jahr 1974 nicht von der Erwartung
zunehmenden, sondern abnehmenden Geldwert-
schwunds bestimmt werden.
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Anhang IV

29. Eine Politik, die einer Ubersteigerung des
Booms begegnen will, mu8 gegenwirtig vor allem
die Investitionen treffen. Denn 50 erwinscht es ist,
daB mit einem Ausbau der Kapazititen der kiinftige
Wachstumsspielraum vergrdfert wird, so mufi doch
verhindert werden, daB Machfrage und Inflation,
sich wechselseitig trelbend, die Investitionsneigung
in einem MaBe anregen, das nicht nur die Uber-
hitzung des Aufschwungs fSrdert, sondern zugleich
einen neuen Abschwung vorprogrammieft, weil
mehr Produktionsanlagen geschaffen werden, als
schon bald voll genutzt werden kdnnen.

Was dile expansiven Wirkungen der &ffentlichen
Haushalte anbelangt, so sollte jedes Stabilisierungs-
programm vom Staat alles fordern, was er ausgaben-
politisch noch zu leisten vermag, ohne das mittel-
fristige Ziel aufzugeben, die Versorgung mit &ffent-
lichen Gitern zu verbessern; da dies nicht ausrei-
chen diirfte, die Hausbalte stabilitiitsgerecht werden
zu lassen, bedarf es erginzend der Einnahmepolitik.

Wie auch immer die Mafnahmen zusammengesetzt
sein mdgen, tir die Stabilisiexung wére wenig ge-
wonnen, wenn es nicht gelinge,.eine konjunkturbe-
dingte Verschirfung des Verteilungskampfes zu ver-
meiden. Obwohl deshalb bei der sich abzeichnenden
Entwidklung der Verteilungsrelationen in erster
Linie die Gewinne getroffen werden mfissen, muB
dies einen zusatzlichen Stabilisierungsbelirag der
Arbeitnehmer nicht von vornherein ausschliefen.
Denn jede Begrenzung der wirksamen Machfrage
erhoht nicht nur die Chancen, den Preisauftrieh zu
dampfen, der das Realeinkoromen der Arbettnehmer
schmailert, sondern sie driickt auch auf die Gewinne.

Die Stabilisierungsanstrengungen wiren schliefilich
vergeblich, wenn.das, was an Nachfrage im Innemrn
zuriickgedrangt wird, von auBlen nachstromen
wiirde. Einen gewissen Spielraum gewidhren jedoch
das gemeinsame Floaten nach auBen und dle noch
nicht ausgeschdpfte Mbglichkeit fir Wechselkurs-
bewegungen innerhalb des Floatingblodks, Gerade
weil der Spielraum fiir eine auBenwirtschaftliche Ab-
sicherung begrenzt ist, kommt es darauf an, ihn
zwar behutsam, doch konsequent zu nutzen.

30. Die anstehenden Aufgaben welsen der Finanz-
politik derzeit neben der monetiiren Politik eine
gleichrangige Rolle zu. Sie kann sich nicht damit
begniigen, nur fir Ausgabenruriickhaltung des Staa-
tes zu sorgen, sondern sie muB auch die Anspriiche
der Privaten zuriickdringen, indem sie thnex héhere
Abgaben auferlegt. Einnahmepolitische MaBnahmen
missen zum einen die &ffentlichen Haushalte konso-
fidieren, das heiBt sie nvissen gewdhrleisten, daB
dem Staat anf Daugr ein genilgend groBer Anteil am
Produktionspotential bleibt, demit er seine kinfti-
gen Auigaben stabilitdtsgerecht erflilen kann; zum
anderen milssem sie die gegenwdrtige konjunktu-
relle Ubersteigerung der privaten Nachfrage ein-
démmen, soll nicht der Geld- und Kreditpolitik eine
zZu grofle Stabilisierungalast aufgeblirdet werden.
Die Finanzpolittk mu8 schlieBlich- auch darauf be-
dacht sein, einer Versdllrfung des Verteilungs-
kampfes vorzubengen.
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31. Der Sachverstindigenrat stellt eine Reihe von
MabBnahmen vor, mit deren Anwendung die Pinanz-
politik der fhr znkommenden Rolle gerecht wenden
k&nnte. Es handelt sich dabei um

(i) MabBnabmen, die der Beschriinkung der &ffent-
lichen Ausgaben dienen, so die Pflicht zur Still-
legung von Steuermehrelnnahmen, im Zusam-
menhang damit auch die Anwendung des soge-
nannten Schuldendeckels, die Streckung von
Ausgsben des Bundes gemah § 6 Stabilitits- und
Wadchstinsgesetz umd die Beeinflussung der
Ausgaben der Gemeinden gemdf § 16 Stabili-
téts- und Wachstumagesetz {Ziffer 32),

{2) Einnahmeregelungen, die der Konsolidierung
der dffentlichen Haushalte dienen, also linger-
fristiy geltende EBrhdhungen von Steuern, wie
etwa die der Mineralblsteuer (Ziffer 33) und

(3) Einnahmeregelungen, die die konjunkturell
iiberhéhte private Nacdhfrage zurickdringen
sollen. Hierunter fillt die vom Bund bereiis
vorgeschlagene Stabilititsabgabe auf hohe Ein-
kommen ebenso wie die bei den wirtschafts-
politischen Instanzen im Gesprach befimdliche
Aussetzung der degressiven Abschrefbung auf
Anlagegilter. Da selbst eine Kombination dieser
belden MaBnalmen als Ernginrung zu den schon
unter (i} und (2) genannten nicht ausrelcht Zif-
fer 34), stellt der Sachverstiindigenrat zwei in
ihrer Wirkung dariiber hinausgehende Bindel
von MaBnahmen zur Diskussion, die alternativ
zu verstehen sind:

— Das erste Biindel von MaBnahmen trifft so-
wohl die Investitionsnachfrage als auch die
Verbrauchsnachfrage. Gem#f § 26 Stabili-
tiits- und Wadistumsgesetz wind ein Zu-
schlag von 10 vH auf die Einkommen- und
Korperschaftsteuerschuld erhoben. So bald
wie mbglich wird durch eln Gesetz verfiigt,
daB die stillgelegten Mittel zur Vermdgens-
‘bikdung der Bezieher niedrigerer Bingkommen
ganz oder teilweise verwendet werden?).
Dariber hinaus ‘wird gemas §§ 26 if. Stabili-
tits- und Wachstumsgesetz die Moglichkeit
zur dagressiven Abschreibung von An.lnge-
gitern ausgesetzt {Ziffern 35 £).

— Das zwelte Bimdel von Mafnabmen ist pri-
mir dareuf gerichtet, die Investitionsnach-
frage zurfickzudringen. Die schon geplante
Stabilititsahgobe wird erhoben; die EHin-
kommensgrenzen werden dabei jedoch wei-
ter heruntergezogen. Auch hier wird die
Mbglichkeit der degressiven Absdirelbung
von Anlagegdtern ausgesetzt. Hinzu %ommt
eine Steuer auf Investiionen in Héhe von

) Der Konjunkturzuschlag wird also gewissermaBen in
eine hodch primlierte Zwangeanleihe fir die unteren
Elnkommensschichten und in eine Stahilititsabgabe
fir die oberen Einkommensschichten zerleglt. Man
solite sich deshalb nicht an dem Begriff Konjunktur-
zuschlag stoBen.
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5 vH der Inwvestitionssumme, deren Erirag
bei der Bundesbank stillzulegen ist (Zi-
fern 37 f1.).

32. BEs sollte méglich sein, durch Beschneidung der
Ausgaben mehrere Milliarden Mark einzusparen.

Als besonders nahelisgend miiBte gelten, daB — die
verabredete Begrenzung der Nettokreditaufnahme
durch die Gebietskdrperschaften auf den gleichen
Betrag wie im Vorjahr fiir gegeben genommen —
die konjunktur- und inflationsbedingten Steuer-
mehreinnahmen der zwedckgebundenen, bei der Bun-
desbank zu bildenden Konjunkturausgleichsriicklage
zugefihrt werden. Dadurch mdifiten die Ausgaben
um etwa 3 Mrd. DM gesenkt werden.

Die gleiche Wirkung lieBe sich zwar auch dadurch
erzielen, daB anstelle der Stillequng von Steuer-
mehrelnnahmen eine scharfére Begrenzung der Net-
tokreditaufnahme nach § 19 Stahilitits- und Wachs-
tumsgesetz tritt; da man jedoch nicht sicher sein
kann, daf} die Steuermehreinnahmen nicht weitaus
héher ausfallen als gegenwirtig geschétzt wird, ist
die Anwendung des Schuldendeckels allein ein in
seiner Wirkung unsicheres Instrument {Ziffer 16).
Es sollte deshalb stets mit einer eindentigen Rege-
lung Gber die Héhe der fiir Ausgabenzwedke zur
Verfiigung stehenden Einnahmen verbunden wer-
den.

Eine weitere Maglichkeit zur Kdrmung der Ausga-
ben, allemdings nur beim Bund, erdffnet § 6 Ahsatz 1
Stabilitdts- und Wadhstumsgesetz. Die Bundesregie-
runyf kann danach den Bundesminister der Finanzen
ermidhtigen, die Verflgung {tber bestimmte Aus-
gabemittel, den Beginn von Baumafnahmen und das
Eingehen von Verpflichtungen zu Lasten kiinftiger
Rechnungsjahre von seiner Einwilligung abhéngig
zu machen. Die dadurch freigewordenen Mittel sind
nach der gesetzlichen Regelung der Konjunktur-
ausgleichsriicklage zuzufithren.

Ferper sollten die Linder gemdB § 16 Absatz 2 Sta-
bilitits- und Wachstumsgesetz darauf hinwirken,
daB sich die Gemeinden stirker den konjunkturel-
len Erfordernissen beugen, wenn derartige Ver-
suche bisher auch weniqg erfolgreich waren.

33. Bei den einnahmepolitischen Mafnahmen sind
in erster Linie solche zusatzlichen Einnahmen in Be-

tracht zu ziehen, deren Erhebung entweder schon

im Stabilitits- und Wadchstumsgesetz fir diesen
Zwedk vorgesehen sind, oder die ebenfalls konjunk-
turpolitisch begriindet werden kdmnen. Mit den
meisten der schon genannten MaBnahmen zur Aus-
gabendrosselung haben sie gemein, daB sie voraber-
gehender Natur oder zumindest nur voribengehend
durchzuhalten simd.

Will der Staat den Aufgaben, die er sich langerfrl-
stig vorgenommen hat, zukinfthy auch nur einiger-
maflen gerecht werden, ohne seine traditionellen
Pflichten zu vernachldssigen, ist es daritber hinaus
dringend notwendig, schon ab 1974 Steuern, welche
sel offengelassen, zu erhdhen, um dle éffentlichen
Haushalte zu konsolidieren. Das Warten auf die
Steuerreform darf hier nicht Ausrede sein, audh

wenn voriibergehend eine Abweicing von der an-
gestrebten Ausgewogenheit des Steuersystems in
Kauf genommen werden mifte. Die geplante Er-
héhung der Mineraldlsteuer um 5 Pfennig je Liter
ist ein Sdhritt — freilich nur ein erster — in Rich-
tung auf eine Konsolidierung auch kinftiger Haus-
halte.

34, Zu den finanzpolitischen MaBnahmen, die vor-
wiegensd darauf abzielen, die konjunktureil iiber-
hithte Nachfrage zuriickzudringen, zfhlt die vom
Bund geplante Stabllititsabgabe in Hthe von 10 vH
der Korpersdhaftsteuer- umd der Einkommensteuer-
schuld, letztere nur fir Bezieher von Einkommen
itber 100000 DM, bei Verheirateten iber 200000
DM. Sie wilrde innerhalb von 12 Monaten 2,4 Mrd.
DM abschipfen, die bei der Bundesbank stillzulegen
wiiren. Mit ihr soll ein gewisser Ausgleich Fir die
im Verhdltnis zur Preisentwicklung mafBvollen Ta-
rifabschlisse zu Beginn des Jahres geschaffen wer-
den. Die Stabilititsabgabe trifft vor allem die In-
vestitionen, da die mit ihr belasteten hdhen Ein-
kommen groBenteils investiv verwendet werden.
Sie mindert den Selbstfinanzierungsspielrasum der
Irvestoren und das Fremdkapitalangebot, das vom
jenen Empfingern hoher Einkommen stammt, die
nicht in Sachanlagen investieren, um einen im Ver-
héltnis zur Bruttoinvestitionssumme allerdings nur

~ geringen Betrag.

Die Investitionsdimpfung konnte verschirft wer-
den, wenn die Stabilititsabgsbe durch dje im Au-
genblick diskutierte Aussetzung der degressiven
Abschrefbung nach §4 26'H. Stabilitits- und Wachs-
tumsgesetz erginzt wiirde. Diese beriihit den Finan-
zierungsspielraum der Investoren zunéchst so gut
wie nicht, da die Einkommen wegen der zeitlichen
Verzigerumg der Steuerveranlagung erst viel spiter
belastet wenden. Thre Wirkung beascurénikt sich also
auf eine Verteuerung der Investitionen, die sich
aus der Verschiebung der steuerlichen Abschrefbun-
gen in die Zukundt ergibt. Die dadurch entstehende
Belastung der Investitionen halt sld jedoch in be-
scheidenen Grenzen. Angesichis der geringen Zins-
elastizitét der Investitichen in einem Boom bei nach
wie vor hohen Preissteigerungsraten, die vermutlich
in dem engeren Bereich um den aktueliep Zipssatz
herrscht, wére es somit hichst zweifelhaft, daB die’
Anwendung auch der beiden MaBnahmen zusam-
mengenommen spiirbar genug zu Buche sdilige.
Die Komblnation von Stabilititsabgabe und Awus-
setzung der degressiven Abschrelbung reichte also
zur Ergdnzung der ersten Gruppe von MaBnatvmen
nicht aus. Der Sachversténdigenrat stellt deshaib
die erwEhnten belden weiterreichemden alternativen
Biindel von finanzpolilischen MaBnahmen zur
Diampfung der privaten Machfrage vor.

35. Von dem erstem der beiden Malinahmenbtindel
werden die Investitionen auf mehrfache Welise be-
troffen. Durch die Erhebung des Xonjunkbureu-
schlags wird der Selbstfinanzierungsspielraum und
das Angebot an Fremndkapital vermindert, und zwar
stirker als bel der auf dle hohen Binkommen be-
schrinkten Stabilititsabgabe, Die Unternebmer mis-
sen zudem damit redmen, daB die Verbrauchsgi-
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terkonjunktur mit geringerer Intensitdt verlaufen
wird. Denn auch der private Verbrauch wird unmit-
telbar getroffen, da die Bezieher niedrigerer Ein-
kommen, bei denen die Konsumquote hoch ist, den
Konjunkturzuschlag ebenfalls zu entrichten haben.
Fiir die Unternehmer bestehi somit ‘weniger AnlaB
zu ibersteigerten Absatzerwartungen. SchlieBlich
werden, wenn auch aus den schon genannten Griin-
den nur in geringem MaBe, die Investitionen durch
die Aussetzung der degressiven Absdchreibungen
" belastet.

Wiirde der Konjunkturzuschlag ohne irgendeinen
Ausgleich fiir die Arbeitnehmer angewendet, so
wire es nicht unwahrscheinlich, ja es wird haufig
sogar als selfbstverstindlich unterstellt, daB die Ge-
werkschaften entsprechend héhere Lohnforderungen
bei den kommenden.Abschliissen der jetzigen und
der nachsten Tarifrunde stellen und auch Nachbesse-
rungen fiir die laufenden Tarifveririge verlangen
werden. Je mehr sie sich dabei durchsetzten, desto
geringer wéire der konsumdampfende Bffekt und
desto groBer wire die Gefahr, daB dann auch der
Investitionsboom nicht eingeddmmt wird, sondern
daB samtliche Kostensteigerungen in den Preisen
liberwilzt werden.

Dieser Gefahr ware dadurch zu begegnen, daf die
aus dem Konjunkturzuschlag bei der Bundesbank
stillgelegten Mittel ganz oder zumindest zu einem
Teil, der die zusétzliche steuerliche Belastung der
Begiinstigten nennenswert Gbertrifft, zur Vermo-
gensbildung der Arbeitnehmer verwendet werden.
Wie die vermdgenswirksamen Leistungen auf die
Einkommensgruppen verteilt, ob, von wann ab und
in welcher Hohe sie verzinst und wie lange die Be-
trdge gebunden werden sollen, muB der Gesetzge-
ber entscheiden. Wichtig ist nur, daB der Stahilitéts-
beitrag, der den Arbeitnehmern mrit dem Konjunk-
turzuschlag abgefordert wird, fiir diese kein zusitz-
liches Opfer bedeutet, zumal da ihr verfiigbares
Realeinkommen in diesem Jahre ohnehin nur mini-
mal steigt. Die stillgelegten Mittel kdnnten in Zei-
ten weniger angespannter Konjunktur nach und nach
von der offentlichen Hand zur Verringerung ihrer
Nettokreditaufnahme benutzt werdep, ohne daf
dann die Geld- und Kreditpolitik dadurch iiberfor-
dert wiirde.

38. Erwogen werden konnte auch, anstelle der
vermdgenswirksamen Verwendung des Konjunktur-
zuschlags die inflatorisch entwerteten Arbeitnehmer-
freibetrdge als Kompensation fiir die Belastung
durch den Konjunkturzuschlag heraufzusetzen. Die
Machteile dieser Variante liegen jedoch auf der
Hand. Eine volle Kompensation bedeutete Steuer-
ausfalle in Hohe von mehreren Milliarden Mark.
Der Konsum wiirde nicht gedrosselt. Damit entfiele
fir die Unternehmer einer der Griinde, aus denen
sie ihre Investitionsplanungen zuriicknebmen kénn-
ten.

Keinesfalls diirfte eine deutliche Anhebung der Ar-
beitnehmerfreibetrdge zu einer der Vermdgensbil-
dung dienenden Kompensation des Konjunkturzu-
schlags hinzukommen; man setzte sonst den Erfolg
des gesamien MaBnahmenbiindels aufs Spiel.
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37. Im zweiten der beiden alternativen MaBnah-
menblindel wird die Einkommensgrenze, von der ab
die Stabilitatsabgabe erhoben werden soll, von der
jetzt vorgesehenen Hohe nach unten versetzt. Damit
vermindern sich der Selbstfinanzierungsspielraum
far mebr Unternehmen und auch das Fremdkapital-
angebot etwas stdrker als bei der jetzt geplanten
Slabilitdtsabgabe. Das diirfte fiir sich genommen
immer noch keinen groBen Einfluf aul die Investi-
tionen haben. Hinzu kommen jedoch die Aussetzung
der degressiven Ahschreibung und eine Investition-
steuer in Hibe von 5 vH der Investitionssumme, de-
ren Brirag bei der Bundesbank stilizulegen wire.
Durch die Kumulation der Wirkung dieser beiden
MabBnahmen wird das Investieren zusitzlich erheb-
lich verteuert; Die mit allen drei MaBnahmen zusam-
men verbundenen Kosten der Finanzierung von In-
vestitionen kdmen einer Erhéhung des Zinssaizes
auf Fremdkapital um mehrere Prozenipunkte glelch;
deshalb kann vermutet werden, daB bei Verwirk-
lichung dieses Mafnahmenbiindels manche der ge-
planten Investitionen dem Rotstift zum Opfer fielen.

Abstriche darf man von dem Biindel wegen der ver-
muteten geringen Zinselastizitit der Investitionen
freilich nicht machen; die MaBnahmen versprechen
erst in ihrer Gesamtheilt erhebliche Wirkungen.
Werden sie alle eingesetzt, braucht die Bundesbank
den Zins filr Kredite nicht mehr sehr weit nach oben
zu treiben, was im Hinblick auf die labile auBen-
wirtschaftliche Absicherung erwfinscht wire.

Je stirker die MaBnahmen nachfragedémpfend wir-
ken, desto mehr wird die Einkommensverteilung zu-
gunsten der Arbeitnehmer verandert, denn diese
bleiben bis auf solche mit hohen Einkommen von
der Stabilititsabgabe ausgenommen, wéhrend der
Gewinnanstieg fihlbar beschnitten wird. AnlaB da-
zu, von einer Lohnpolitik abzuricken, die sich am
Ziel der Riickgewinnung der Stabilitat orlenliert, be-
stiinde also auch im Falle des zweilen Biindels von
Mafinahmen nicht.

38. Die Investitionsteuer hat einen unerwiinsch-
ten Amnkiindungseffekt. Je lianger sich die Beratun-
gen der far jhre Binfilhrung notwendigen gesetzli-
chen Regelungen hinziehen, desto mehr Investitio-
nen werden die Unternehmen vermutlich vorziehen,
um die Steuer zu vermeiden. Auch besteht die Ge-
fahr, daB zu viele Bereiche von der Investitionsteuer
ausgenommen werden, was — abgesehen von der
Wirkungsminderung, die immerhin durch einen hd-
heren Steuersatz kompensiert werden kénnte — we-
gen der méglichen Fehllenkungen volkswirtschafi-
licher Ressourcen bedenklich wiire.

89. Anstatt die Investitionen durch eine Steuer zu
bestrafen, kénnte man auch daran denken, sie mit
einer Zwangsabgabe zu belegen, deren Betrag spé-
ter wieder freigegeben wird, oder gar den erwiinsch-
ten freiwllligen Aufschub von Investitlonen etwa
durch Steuerbeginstigungen zu belohnen. Diese ord-
nungspolitisch eleganteren Lisungen sind vermutlich
schon deshalb nur schwer zu verwirklichen, weil es
allein wegen der Schwlerigkeiten, eine solche In-
veslitionsriidclage sinnvoll auszugestalten, langer
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Beratungen bedirfte, wihrend die Investitlionsteuer
trotz der ebenfalls bestehenden Notwendigkeit, sie
gesetzlich zu regein, innerhalh weniger Wodhen ein-
. gefiihrt werden kann, wenn es die Regierung nur
will und es ibr gelingt, den Gesetzgeber davon zu
iiberzeugen, dab dieses Mittel rasch angewandt wer-
den muB. Der Sachverstandigenrat hat sich bereits
in seinem Jahresgutachten 1965 (JG 65 Ziffern
198 ff.} mit der Moglichkeit, eine Investitionsteuer
oder Imvestitionsabgabe rzu erheben, auseinander-
gesetzt.

40. Die stark iiberhitzte Baukonjunktur legt es
nahe, die staatliche Férderung des Wohnungsbaues
einzuschrénken. Die Bundesregierung hat daher vor,
die Moglichkeit zur degressiven Abschreibung bei
Gebduden nach § 7 Abs. 5 EStG wegfallen zu las-
sen. Daneben ist auch im Gespriich, daB die erhbhte
Abschreibung Ffir Ein- und Zweifamilienhduser,
Eigentumswohnungen sowie fiir Ausbauten und Er-
weiterungen nach § 7 b ESIG ausgesetzt oder hesei-
tigt werden sollte. Hiervon wiirden mobglicherweise
nachhaltig ddmpfende Einfliisse auf die Wohnungs-
bautédtigkeit ausgehen.

Es gibt allerdings ernst zu nehmermde Einwinde ge-
gen diesen Plan, namlich

— daB aus Grinden des Vertrauensschutzes ein
Wegfall des § 7b nicht kurzfristig in Kraft tre-
ten koénnte, sondern eine lingere Ubergangszeit
gewihrt werden miisse, die Dringlichkeit einer
Dampfung des Wohnungsbaus aber rasch ab-
nebmen konne, weil sich wegen des groBen Ge-
wichts der Zinskosten fiir den Wohnungsbau
hier zuerst die Wirkungen der monetdren Re-
striktion, heute noch nicht genau itbersehbar,
zeigen diirften.

— daB zwar das Motiv der Wohnungshauférderung
angesichts der von der Inflation getriebenen und
sie treibenden Wohnungsbautitigkeit vorliufig
entfallen sei, daB jedoch Gerechtigkeitserwégun-
gen es nicht zulassen wilrden, ein spezifisches
steuerliches Vermégensgeschenk, das der Staat
seit vielen Jahren allen Bilngern macht, gerade
dann nicht mebr gewéihren will, wenn, wie es
mehr und mehr der Fall ist, die Sparer auch der
unteren Einkommensschichten dem Zeitpunkt
nahe sind, zu dem sie dieses Angebot annehmen
kénnen und wollen.

Wie auch immer gegenitber solchen Argumenten
entschieden wird, respektiert man den ersten Ein-
wand, so wire diese MaBnahme beim Zusammen-
stellen eines auf moglichst rasche Wirksamkeit ab-
zielenden Stabilisierungsprogramms nur gering zu
gewichten.

41. Das eine oder das andere Biindel von finanz-
politischen MaBnahmen zur Dampfung der privaten
Nachfrage zusammen mit jenen Manahmen, die die
tatsdchlichen Ausgaben der Gifentlichen Hand ge-
geniiber den geplanten Ausgeben begrenzen sollen,
kénnte wesentlich dazu beitragen, eine Tendenz-
wemde in der Preisentwicklung ohne nennenswerte
Beschiftigungsrisiken herbeizufithren. Einzeine MaB-

nahmen abzuschwachen oder wegzulassen, wiirde
nicht etwa nur den Démpfungseffekt mindern, son-
dern den Gesamterfolg gefdhrden. Wollte man trotz-
dem bei einer Nachfragekomponente, etwa den Inve-
stitionen, weniger tun, mifite man bei einer anderen,
urd hier kdmen wohl nur die Staatsausgsben in
Frage, entsprechend stérker drosseln. Sind weitere
Kiirzungen der Ausgaben aus Griinden rechtlicher
Birdung nicht méglich, so miiften Haushaltssiche-
rungsgesetze verabschiedet werden, die bestehende
rechtliche Bindungen wieder aufheben. Nimmt man
hingegen die Haushalte so hin, wie sie sich nach dem
gegenwdartigen Stand der Planung abzeichnen, miB-
ten die MaBnahmen zur Démpfung der privaten
Investitionen und des privaten Verbrauchs ver-
schart werden, wohei es freilich schwerer wiirde,
das Risiko einer partiellen Uberstenerung, das heiBt
negative Auswirkungen auf Wadhstum und Beschal-
tigung, zu vermeiden.

42. Freilich muB die Finanzpolitik im Zusammen-
hang mit der Geld- und Kreditpolitik gesehen wer-
den. Je mehr die Finanzpolitik die Gesamtnacvrage
zuriidedringt, desto weniger scharf muB die Zins-
bremse angezogen werden, damit der Pinanzierungs-
spielraum zu der Naddrage paBt, die von den ge-
samtwirtschaftlichen Produktionsméglichkeiten her
befriedigt werden kann. Gegenwartig sprechen bin-
nen- und auBenwirtschaftliche Griinde dafiir, den
Zins nicht zu weit nach oben zu treiben (Ziffern 23 1.).
Der Einsatz firanzpolitischer MaBnahmen, die die
Investitionen belasten, machten dies weniger nétig.
Insgesamt muf das MaBnahmenbindel allerdings
kriftig genuyg sein, damit die Aussicht auf den Er-
foly des Programms und auf den MiBerfolg von
Uberwilzungsversuchen glaubbaft ist. Jedoch darf
auch bei einem eindrucksvollen finanzpolitischen
Programm die Geld- und Kreditpolitik nicht lodker
lassen, damit der Kontakt zwischen dem, was an
MNadhfragesteigerung noch zugelassen werden soll,
und dem, was finanziert werden kann, nicht verlo~
ren geht. Denn ein zu groBes und zu billiges Kredit-
angebot Hide dazu ein, den vorhandenen inflatori-
schen Spielraum zu nutzen fiir den Versuch, die La-
sten, die die Firanzpolitik den Unternehmen aufbGr-
den will, wenigstens zum Teil wieder abzuwalzen.

43. Es steht deshalb auBler Frage, daf die mone-
tdre Politlk ihren Spielraum fir restriktives Han-
deln weiterhin ausschipfen sollte. Dabei werden die
Zinsen vermutlich weiter steigen, wenn audch nicht
exzessiv.

Die Aufgabe, das Angebot an Zentralbankgeld zu
steuern, ist derzeit erfiillbar. Ein Problem liegt atler-
dings darin, daB die Versorgung der Mickthanken
mit Geld als Folge der starken Kreditexpanslon in
der Vergangenheit sowie der Liquiditatszufliisse
aus dem Ausland nach wie vor uperwinscht reichlich
ist, wihrend zugleich dle Liquiditit der Banken ais
ungewdhnlich eng gelten muB, Die Liquiditdt der
Nichtbanken lieBe sich zwar treffen, wenn ein wei-
terer Entzug an Zentralbankgeld die Banken veran-
lassen miiBte, Kredite zu kimdigen bzw, nicht zu er-
neuern. Dies bereitet jedoch Schwierigkeiten; denn
die Banken sehen sich ohnehin nodh ungenuizten
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Kreditlinien gegeniiber, die sie zuvor in groBzigi-
gem MabBe zugestanden haben. Daher kann es nbtig
sein, dab die Bundesbapk Geld der Nichtbanken
durch Offen-Markt-Operationen an sich zieht, wiih-
rend sie zugleich den Banken den sich daraus erge-
benden Verlust an Zentralbankgeld erseizt. Die
Maglichkeiten der Bundesbank in der Offen-Markt-
Politik sind jedoch auch heute noch begrenzt, da
sie kein Emmissionsrecht besitzt.

Einer Offen-Markt-Politik der Bundesbank gleich-
zusetzen ist die Begebung der Stabilitdtsanleihe
durch die Bundesregieruny. Dieses Programm kinnte
fortgesetzt werden; allerdings wére bei einer weite-
ren Zinssteigerung zu befiichten, daB der Begrift
.Stabilitits"-Anleihe fir den Kaufer in einen selt-
samen Kontrast zu dem Kursverfall kdme, der sich
dann ergébe, Doch das miifte méglicherweise in
Kauf genommen werden. Elne weitere Moglichkeit
bestinde in der Anwendung des § 30 Stabilitlits-
und Wachstumsgesetz, aufgrund dessen die Sozial-
versicherungstriger veranlaBt werden ko&nnen,
einen Teil ihrer liquiden Mittel statt am Kreditmarkt
bei der Bundesbank anzulegen fin der Form von
Mobilisierungs- und Liquidititspapleren). Auch die
zuvor erbrterten Steuererhéhungen hétten neben
ihrer Wirkung eauf Einkommen und Rentabilitat
einen Liquidit&tseffekt bei den Privaten. Ohne einen
nennenswerten zusétzlichen Eingriff in Einkommen
und Rentabilitdt ktnnte ein zusétzlicher Liquiditéis-
effekt durch eine Erhéhung der Vorauszahlungen
zur Binkommen- und Korperschaftsteuer erzielt wer-
den.

44, Gelegentlich wird Sorge laut, daB die Renta-
bilitat der Banken allzu stark geschmilert werde,
wenn sie langere Zeit einen so hohen Anteil ihrer
Aktiva, wie es gegenwiirtlg der Fall ist, als unver-
zinsliche Mindesireserve halten miissen, und daB
sich dies schiadlich auf das Bankenverhalten aus-
wirke. Der Sachverstindigenrat hat dlese Frage
nicht geprift. Stellte sle klch, so kinnte dle Antwort
darln bestehen, die Mindestreserve ganz oder zu
einem variablen Tell zu verzinsen. Das ist nach dem
Bundesbankgeselz jedoch nicht méglich, Gleichwer-
tig wiire eine Verpflichtung der Banken, in Ergén-
zung zur Mindestreserve eine bestimmtie Quote
ihrer Binlagen als liquide Reserven in einer Form
eigener Wahl (Geldmarktpapiere, offene Rediskont-
kontingente) zu balten. Obwohl auch hierfir die
gesetzliche Grundlage fehlte, kénnte dies mbglicher-
weise durch ein Gentleman’s Agreement erreicht
werden. Solche Regelungen wilrden es erleichtern,
die Reserven der Banken, die fir eine Kreditgewdh-
rung zur Verfigung steben, stindig nabe null za
halten, so daB die Zentralbankgeldmenge unter der
Kontrolle der Bundesbank bliebe. Die Offen-Markt-
Politik wire entlastet; sie kénnte sich auf die Feln-
steuerung der Geldversorgung beschrinken,

45. Soll der einkommenspolitischen Gefahr vorge-
beugt werden, daB sich der Verteilungskampf ver-
schiirft, weil die Binkommen der Arbeitnehmer im
Anstieg hinter dem der Unternehmer zurildeblelben,
50 sind, des ist schon deutlich geworden, drei Wege
denkbar:
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{1) Es wird versucht, durch ein glaubwiirdiges Pro-
gramm den konjunkturellen Aufschwung noch
so rasch zu dimpfen, daB die Diskrepanz in der
Einkommensentwicklung auch dann auf eine
kurze Phase beschrinkt bliebe, wenn die Lohn-
politik bereit whre, wie zu Jahresbheginn, auf
einen Erfolg der Stabilisierungspolitik zu set-
zen. Eine stabilititskonforme Lohnpolitik wiirde
wieder marktkonform.

(2) BEs wird steuerlich in die Einkommenspolitik
eingegriffen mit dem Ziel, iiber die Nettoein-
kommen zu heilen, was der Markt dber die
Bruttoeinkommen an sozialen Spennungen er-
zeugt.

(3) Es wird von der Stabilititspolitik hingenom-
men, daB sich die Lohnentwid]ung den Einkom-
mensgchancen eines Booms voil, aber kontrol-
liert anpaBt; die Tarifabschlisse vom Jahres-
beginn werden in neuen Verhandlungen er-
ginzt oder ersetzt.

48. Die zuvor erdrterten stabilisierungspolitischen
MabBnahmen dienen in unterschiedlicher Kombina-
tion den Zielen der Wege (1) und (2). Sie sind inso-
weit gegen den dritten Weg gerichtet. Dieser wire
Ausdruck der Kapitulation vor den Schwierigkeiten,
mit den stabilititspolitischen Aufgaben des Auf-
schwungs doch noch fertig zu werden. Als Ultima
ratlo wire er allerdings immer nach der Gefahr vor-
zuziehen, daB eine ‘Gewinneuphorie den Aufschwung
zum Boom treibt und iibersteigerte Nachholan-
spriiche der Arbeitnehmer, méglicherweise explosiv
gediuBert, anschliefend die Inflationsrate zu einer
neuen Rekordmarke fiithren, 50 wie es auch in den
Jahren 1969 bis 1971 geschah, jedoch auf einem
abermals erhdhten Niveau. Es wire dann noch
schwerer, den Weg zurilck zu finden.

Einkommenspolitische Risiken gleichsam entgegen-
gesetzter Art wiirden entstehen, wenn der Staat
ein erfolgversprechendes stabllititspolitisches Pro-
gramm realisierte, zugleich aler die Lohnpolitik auf
einen Kurs im Sinne des Weges (3) ginge. Solch
unkoordiniertes Handeln kbnnte keinen erstrebens-
werten Ausgang haben, Entweder miifite der Staat
zurilckstecken und damit zulassen, daB die beschley-
nigt steigenden Lohnkosten auf die Preise durch-
schlagen, oder es gébe, falls er um der Stabilisie-
rung willen bei seinem neuen festen Kurs bliehe,
friher oder spliter, negative Wirkungen auf die
Beschliftigung. Man wirde sich vermutlich schwer
tun bei der Frage, wem gegebemenfalls ein solches
Ergebnis zuzurechnen wére — dem Staat, der zu-
néchst nicht und denn doch gehandelt hiatte, oder
den Marktparteien der Lohnpolitik, dle zunichst
dem Staat selne Chance gaben, abwarteten und
sich schlieBlich versagten. Um so wichtlger ist
schnelles Handeln des Staates, damit dleser Fall
nicht eintritt,

47. Wird jedes Stabillsierungsprogramm gegen-
wiirtlg auch auf die Globalsteuerung bauen miissen,
50 sind doch auch ergénzende Mafnahmen der Wett-
bewerbspolitik hilfrelch. Zwar sind kurzfristige Wir-
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kungen von ihnen kaum zu erwarten. Sie hiitten
vielmehr darauf hinzuwirken, da8 nicht ein welteres
Nachlassen des Wettbewerbs Preiserhthungsspiel-
rdume schafft, wihrend die Globalsteuerung sie zu
beschneiden versucht.

Dem Parlament liegt der Entwurf einer Kartell-
gesetznovelle vor. Sie enthdlt vor allem eine vor-
beugende Fusionskontrolle. Femer soll die MiB-
brauchsaufsicht (iber marktbeherrschende Unter-
nehmen verstirkt werden. Es wire wiinschenswert,
wenn die Movelle bald verabschiedet wiirde (JG 71
Ziffern 392 ff.). Das gilt auch flir ein Verbot der
Preisbindung der zweiten Hand, fiir das nicht zuletzt
die Beobachtung spricht, daB die Preise zahlreicher
preisgebundener Waren im konjunkturellen Ab-
schwung nicht gesenkt, im fortschreitenden Auf-
schwung dagegen angehoben werden. Auch Preis-
empfehlungen sind nicht. wettbewerbsneutral.

Einen Beitrag zu mehr Prelsstabilitit konnen die
offentlichen Haushalte durch ihre Vergabepolitik lei-
sten. Der hobe Anteil dieser Auftrige an der Ge-
samtnachfrage gibt der dffentlichen Hand die Mdg-
lichkeit dazu. Besonders in Phasen starker Nach-
fragebelebung wire zu priifen, inwieweit selbst bei
dffentlichen Ausschreibungen Preissteigerungen ak-
zeptiert werden konnen.

48. Die Mébglichkeiten der natlonalen Wirtschafts-
politik, gezielt auf die Auslandsnachfrage démplend
einzuwirken, sind gering; dle Kompetenzen fiir die
AuBenwirtschaftspolltik liegen bei der Européischen
Gemelnschaft. Ein gewisser Spielraum besteht aller-
dings In der Mébglichkeit, exportférdernde MaBnah-
men einzuschrdnken, Bs wird nicht verkannt, dag
die Forderung von Exportgeschiiften zum Tell 'Wirt-
schaftsbereichen zugute kommt, deren ausléndische
Konkurrenten ebenfalls staatlich beginstigt werden.
Der Nachfrageboom aus dem Ausland gebietet aber,
bei der Exportforderung strengste MaBstdbe anzu-
legen.

49. Man konnte auf den Gedanken kommen, zur
Démpfung der Auslandsnachfrage und zur Porde-
rung der Importe wie schon im NMovember 1968 eine
umsatzsteuerliche Belastung der Ausfuhren sowie
eine Entiastung der Einfuhren zu schaffen. Bine sol-
che MaBnahme liefe fir den Warenverkehr auf das-
selbe hinaus wie eine Aufwertung der D-Mark. Der
Kapitalverkehr bliebe unberi{ihrt. Es ergdbe sich
gleichsam eine Wechselkursspaltung, da die Trans-
aktionen fiir den Warenverkehr und fiir den Kapital-
verkehr zu unterschiedlichen Bedingungen abgerech-
net wilrden. Dieser Weg der auflenwirtschaftlichen
Absicherung einer nationalen Stabllisierungspolitik
stleBe jedoch auf schwere Bedenken. Man mibBie
woh] fest damit rechnen, daf die MaBnahme als
Vorankiindigung einer Wechselkursiinderung ange-
sehen wird. Damit wire eine spekulative Beunruhi-
gung der Devisenmirkte vorprogrammiert. Keine
der Erfahrungen mit dem Experiment 1968/69 spricht
fir dessen Wiederholung (SG vom 30. Juni 1969
Ziffern 9 f1.).

Das gleiche wilrde — mutatis mutandis — auch fiir
eine bloB dle Ausfuhr treffende steuerliche Sonder-

regelung gelten. In diesem Falle kime das Bedenken
hinzu, daB einseitige Ausfuhrsteuern — genan wie
Zolle —, auch wenn man sie linear fiir alle Waren-
positionen einfilhrte, nicht nur die Hohe des Aufen-
handelssaldos beeinfluBten, sondern auch Verzer-
rungen in der internationalen Arbeitsteilung be-
wirkten, die zudem bei Einfilhrung wie Wegfall der
MaBnahme unnétige Anpassungskosten mit sich
brichten.

Strittig ist dberdies, ob solche MaAnahmen der Art
nach nicht mit den europdischen Vereinbarungen
kollidieren, wonach Anderungen der nationalen 1Jm-
satzsteuersysteme nur zugelassen sein sollen, wenn
sie die Unterschiede in der Besteuerung des Um-
satzes nicht vergréflern, sondern zu einer Harmoni-
sierung beitragen.

80. Es sollte nicht unversucht gelassen werden, auf
die Buropédische Gemeinschaft einzuwirken, dafl sie
die Einfuhr von Waren aus Drittlindern erleichtert.
In Prage kommen dabei sowoh] ein Abbau der Au-
Benzolle der Gemeinschaft als auch die Erhéhung
noch bestehender Einfuhrkontingente. Zwar wird
sich die Européische Gemeinschaft méoglicherweise
scheuen, solchen Handelserleichterungen vor den
im Herbst 1973 beginnenden Verhandlungen im
Rahmen des GATT zuzustimmen, doch sollten tak-
tische Uberlegungeh hinter den stabilititspolitischen
Erfordernissen zuriickstehen,

§1. In der Europiischen Gemeinschaft ist eine Mag-
lichkeit, den Anstieg der Nahrungsmittelpreise zu
begrenzen, vergeben worden. Man hiitte erwarten
kdnnen, daf sich die Agmrmmister &uf einen Abbad
des Grenzausgleichs eilnigen wiirden. Das ist nicht
geschehen. Nunmehr soll damit erst begonnen wer-
den, wenn GroBbritannien, Irland und Italien zu
festen Wechselkursen zuridkgekehrt und dem Blodc
der gemeinsam gegentiber dem US-Dollar floatenden
EG-Lénder beigetreten sind. Dies hat jedoch nichis
miteinander zu tun. Der Grenzausglelch soll die Wir-
kungen einer abrupten Wedselkursdnderung zeit-
lich strecken. Es gehort mithin zu seinem Wesen,
daB er allmihlich abgebaut wird; um der Preisstabi-
litdt willen sollie man sich daran erinnern. Die giin-
stige Einkommensentwickiung in der Landwirtechaft
hitte einen Beginn des ohnehin notlgen Abbaus ge-
rade jetzt nahegelegt.

52, Die dem Floatingblock angehérenden Linder
befinden sich in einer konjunkturellen Aufschwungs-
phase und sind mit dem Problem steigender Preise
konfrontiert. Diese LAnder kénnten gemeinsam eine
restriktive monetire Polltik betrelben, die Zinsstel-
gerungen im Gefolge hat..Sind diese kraftiger als in
den USA, kann der Dollarkurs entsprechend sinken,
die Blodcwihrungen also aufgewertet werden, Von
diesemn Effekt wilirde dle Nachfrageexpansion in den
Blodklindern gedémpft. Das wire in der gegenwér-
tigen konjunkturellen Sitnation erwiinscht. Nicht er-
wiinscht wire, dab die Blocdlinder bei einem solchen
Aufwertungseffekt dle Stirke ihres restriktiven Kur-
ses vermindern. Es kime vielmehr daranf an, daf
nicht versucht wird, das Durchwirken von Zinssteige-
rungen asuf den Wechselkurs durch Interventionen
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am Devisenmarkt zu verhindern (Ziffern 24f.). Sol-
che Interventionen liden auch zu neuen Spekulatio-
nen gegen den Dollar ein.

Ein sauberes Floaten dirfte nicht den Vereinbarun-
gen widersprechen, nach denen die Partner des
Floatingblodks einem starken Absinken des Dollar-
kurses entgegentreten wollen. Denn dies hitte sel-
nen Sinn allenfalls im Schuiz vor exzessiven Kure-
bewegungen aufgrund einer erneuten Anti-Dollar-
Spekulation.

53. Weniger einfach stellt sich die Frage eines
mébglichen Konflikts der nationalen Stabilititspolitik
mit auBenwirtschaftlichen Problemen innerhalb des
Floatinghlocks. Was die Ausgangssituation anbe-
langt, so kann sich zwar derzeit kein einzelnes Land,
auch nicht die Bundesrepublik, den anderen als Vor-
bild in Sachen Stabilitit hinstellen. Wirde sich die
Bundesrepublik allerdings entischliefen, elne ernst-
hafte Stabilisierungsanstrengung, wie sle etwa in
diesem Gutachten zur Diskussion gestellt wird, zu
unternehmen, so wiirde dies gegenilber den Part-
nern sicherlich ein Voraneilen bedeuten, Unter Be-
rufung aw! die Beschiisse der Gemelnschaft vom
Oktober 1972, welche den EG:-Lindern Richtlinien
fir die Stabilitatspolitik im Jahre 197¥3 gab, kdnnte
die Bundesregierung die Partnerldnder dringen, ihr
zu folgen, So bescheiden diese Richtwerte sich im
Herhst vergangenen Jahres ausnahmen, inzwischen
wiirde es betriichtlicher Anstrengungen bed@rfen, sie
einzuhalten. In jedem Falle miifte man mit der
Miglichkeit rechnen, daB die Partner nicht, oder
jedenfalls nicht sofort, mitziechen. Wie erwihnt,
haben wir bei der Formulierung der konkreten Ziele,
die sich die deutsche Stabilititspolitik realistischer-
weise fir 1973 noch setzen kann, einkalkuliert, daB
von der Position der D-Mark im Wechselkursband
der Block-Wahrungen her ein gewisser Autonomie-
spielraum fiir einen stabllitatspolitischen Neubeginn
it der Bundesrepublik gegeben wiire, Dieser Neube-
ginn ware wohl auch widhtig, will man deutscher-
seits in der Gemeinschaft dem stahllititspolitischen
Driingen mehr Machdrude verieihen. Der Spielraum
kénnte allerdings rasch verbraudht sein, selbst wenn
man die Wirksamkeit der Kapitalverkehrskontrol-
len in Rechnung stellt. Hinzunehmen wire dann
maglicherweise — soll der Floating-Blodk nicht als-
bald gesprengt werden — das Entsichen eines au-
Benwirtschaftlichen Unglelchgewichts, wobel jedoch
deutlich gesehen werden muf, daB unterdessen iau-
fend ein inflatorischer Infekt von auBen — fber den
internationalen Preiszusammenhang suf den Giter-
mérkten — die binnenwirtschaftlichen Anstrengun-
gen unterminierte und ein beobachtbares Unglelch-
gewicht, gemessen etwa an auBenwirischafilichen
Uberschilssen, fiberhsupt nur in dem MaBe ent-
stinde, wie die Bundesrepublik diesen inflatcrischen
Infekt durch verstirkte hinnenwirtschaftliche Re-
striktion zu {dberspielen vermdchte. Wie bald ein
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auBenwirtschaftliches Ungleichgewicht offenbar wird,
16Bt sich kaum abschitzen. Doch spiitestens dann,
maglichst friher, miifte die Pormel der Pariser Kon-
ferenz vom Oktober 1972 konkretisiert sein, daf in
Europa ein Regiment .fester, aber anpassungsfihi-
ger Parititen® herrschen solle. Und nach dieser
Kldrung wére zu entscheiden, ob zur Sicherung des
nationalen Stabilititsziels aus einem auBenwirt-
schaftlichen Unglelchgewicht die Konsequenz wech-
selkurspolitischer MaBnahmen zu ziehen {st, oder
ob die Bundesrepublik, treu dem Programm einer
auf institutionelle Integration gegriindeten europé-
ischen Wahrungsunion, weiter auf einen stabilitits-
orientierten Kurs der Gemeinschaft im ganzen setzen
und das hier angenommene auflenwirtschaftliche Un-
glelchgewicht dann durch allméhliche Anpassung
des Preisniveaus nach oben beseitigen soll.

54. Die einzeinen MaBnahmen, die in diesem Gut-
achten erdrtert werden, sind von sehr unterschied-
lichem Rang. Die MaBnahmen der Wetthewerbspoli-
tik oder der Handelspolitik zum Beispiel sind, so
bedeutsam es ist, sie nicht zu vernachlissigen, im
Rahmen eines Stabilisierungsprogramms wohl eher
als unterstiitzend zu qualifizieren. Niemals kdnnen
salche MaBnalimen ein Kemprogramm monetirer
und finanzpolitischer Restriktion ersetzen, Mone-
tére Politik und Finanzpolitik missen die Nachfrage
eindimmen, um den Aulschwung noch zu ziigeln
und den Inflationstrend zu brechen.

Voraussetzung dafir ist, daB alle, aul deren Han-
deln es ankommt, dberzeugt werden kénnen, die
Mafnahmen des Programms relchten aus, die an-
gestrebte Umkehr zu erzwingen, Dabei gilt: Die Wir-
kung des Kernprogramms ist nicht die Summe der
Wirkungen einzeiner MaBnahmen oder Programm-
telle, wilrden diese isoliert eingesetzt. Ein Zuwenig
an MaBnahmen wirde von vornherein den ganzen
Erfolg geféhrden. Die am Wirtschaftsproze Betei-
ligten wirden die Mbglichkeit des Erfolgs, der sich
ohnehin nur langsam abzeidmen kinnte, nicht glau-
ben, stattdessen mebr auf dem Erfolg des Versu-
ches vertrauen, an ihren Investitions-, Produktions-
und Konsumplénen festzuhalten und sich dber Preis-
und Lohnforderungen fiir die Belastungen schadlos
zu halten, die ihnen die MaBnahmen auferlegen.
Audh eine starke Geld- und Kreditpolitik, gendgend
auBenwirtschaftlich abgesichert, wire wohl kaum in
der Lage, mit einem solchen Verhalten von Wirt-
schaft und Staat fertig zu werden. Es kommt mithin
entscheldend derauf an, ein kréftiges Bldndel von
MaBnahmen zu schailren.

Die Sitnation dréngt. Bund und Linder streiten um
die Verteilung der Lasten einer stabilisierunyskon-
formen Finanzpoliik — gar um deren mégliche fis-
kalische Ertrige. Die Uffentlichkeit wilrde vermut-

lich kein VerstAndnis mehr haben, wenn solche und

andere Interessenkonflikte das, was jetzt zu tun ist,
weitarhin hlodclerten.
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Anhang
Der Sachverstindigenrat
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwickiung Wiesbaden, 10. Februar 1973
Der Vorsitzende

An den
Herrn Bundeskanzler Willy Brandt

53 Bonn
Adenauerallee 141

Sehr verehrter Herr Bundeskanzler!

Der Sachverstindigenrat hat sich auf seiner Sitzung
am 9. und 10. Februar 1973 mit der wiahrungs- und
stabilisierungspolitischen Lage befaBt. Ich erlaube
mir, Ihnen im folgenden die Ergebnisse unserer
Uberlegungen mitzuteilen.

1. Schneller als erwartet — doch angesichts des
labilen Vertrauens in die Leitwhhrung des
Weltwihrungssystems nicht Oberraschend —
stellt sich erneut das Problem, die Stabilisie-
rungspolitik in der Bundesrepublik und in Bu-
ropa auBenwirtschaftlich abzusichern. Dabei
sind es nicht nur die Folgen der akuten inter-
nationalen Wahrungskrise, sondern auch natio-
nale Probleme, die wihrungspolitische MaB-
nahmen erheischen. Denn je stirker die Fesseln
der Finanzpolitik werden, um so dringlicher ist
es, der Geld- und Kreditpolitik die volle Hand-
lungsféhigkeit zu sichern. Hinzu kommt, da8 es
keine wirtschaftlichen Griinde gibt, das andau-
ermmde aufienwirtschaftliche Ungleichgewicht der
Vereinigten Staaten als ein Problem anzusehen,
dessen — notwendigerweise internationale —
Ldsung statt in marktwirtschaftlicher Form in
einem langwierigen politischen Machtkampt
zwischen Wirtschafisblicken gesucht werden
milBte.

2. Aus geringen Anléssen, der Unsicherhelt dber
den kinftigen Kurs der ltalienischen Lira und
der Freigabe des Kurses fiir den Schwelzer Fran-
ken, bat sich unter dem Bindruck der amerika-
nischen Zahlungsbllanzprobleme, der deutschen
und japanischen Ausfuhrentwidklung sowle
einer Relhe anderer schwer wigbarer Faktoren
in den letzten Wodhen eine internationale Spe-
kulationskrise entwidkelt, in deren Verlauf der
Deutschen Bundesbank bislang Devisen im Ge-
genwert von fast 20 Mrd. D-Mark zugeflossen
sind. Obwohl ein nennenswerter Tell dieses
Betrages wegen der geltenden Reservevorschrif-
ten die Liquiditit der inlAndischen Banken und

Nichtbanken nicht berdhrt, diirften damit die
Bemiihungen der Bundesbank, die Geldversor-
qung der Wirtschaft unter ihre Kontrolle zu
bringen, in bedriickender Weise Zunichte ge-
macht worden dein, Dies geschah, obwohl die
Bundesreglerung, den Zwangsldufigkeiten des
dirigistischen Weges folgend, den sie im Jahre
1972 aus europdischer Solidaritit eingeschlagen
hat, die Konirollen dés internationalen Geld-
und Kapitalverkelirs drastisch verschirfte. Die
Vorginge wéhrend. der gegenwirtigen Krise
zeigen nicht nur die Erfolglosigkeit einer par-
tiell dirigistischen Politik. Sie lassen auch er-
kennen, wie rasch MaBnahmen, die gegen
schwerwiegende ordnungspolitische Bedenken
ergriffen werden, das ordmungspolitische Den-
ken selbst verderben. Mehr und mehr werden
Symptome flr die Ursache genommen. Was vor
einem Jahr nodch als frefe Entscheidung galt und
als Abkehr von liberalen Prinzipien in den
auBenwirtschaftlichen Beziahungen gebrand-
markt wurde, ist wihrend der gegenwirtigen
Krise se widerspruchslos als unauswedchlich
akzeptiert worden, dal Bundesregierung und
Bundesbank ob solder Zustimmung zu ihrer
Politik beunruhigt sein miiSten. GewiB licBen
sich dle Kapitalverkehrskonirollen noch weiter
vervolltommnen, jedoch nur, wenn man eine
umfassende Biirokratie hierfllr zu schaffen be-
reit wire und eine Kriminalisierung zahlreicher
an sich normaler Wirtschaftsvorgéinge in Kauf
ndhme. Aber nicht einmal dann kdante von
einer solchen Politik ein dauerhafter stabilisie«
rungspolitischer Erfolg erwartet werden; das
Kemproblem der internationalen Inflationsiliber-
tragung, den Prelsverbund ilber die Markte, 18-
sen Kapitalverkehrskonirollen nicht (3G 72
Ziffer 17).

. Wiahrend die monetére Polltik aus auBenwirt-

schaftlichen Grinden thre Wirkungsméglichkelt
verlor, ist 1hr Beitrag zum Stabilisierungsziel
aus binnenwirschaftlichen Grilnden weniger ent-
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behrlich denn je. Der konjunkturelle Auf-
schwung, den wir im Herbst 1972 vorhersagten,
hat rasch an Kraft gewonnen. Die Expansion der
gesamtwirtschaftlichen Ausgaben dfirfte eher
Qber als unter dem liegen, was unserer Pro-
gnose (+ 12 vH) entspricht. Prophylaktisches
Handein erscheint notig. Dabei Ist besonders zu
beriicksichtigen, daB die Lohnpolitik sich auf
einem Pfad befindet, dei zwar nicht sofort zu
Preisniveaustabilitit fihren kann, wohl aber
mit einer allméhlichen Abschwichung des Preis-
aufiriebs vereinbar erscheint. Diese Chance gilt
es durch Ziigelung der Nachfrageexpansion un-
bedingt zu nutzen, Zwischen den autonomen
Gruppen besteht weltgehend Konsensus dar-
iiber, daft andernfalls Lohnentwicklung und Ge-
winnentwicklung stark auseinander zu gehen
drohen und dies fatale Folgen fir die Stabili-
titspolitik umd den sozialen Prieden haben
miiBte.

Was die Aufgabenteilung im Rahmen der Glo-
balsteuerung angeht, 50 wére neben einer mo-
netiren Politik, die ihrem bislang gegebenen
Spieiraum fir restriktives Handeln nutzt, an
sich ein ebenfalls restriktiver Kurs der Finanz-
politik konjunkturgerecht, Das wiirde — auch
bei zuriidkhaltender Ausgabenpolitik des Staa-
tes — kraftige Steuererhbhungen bedingen. Da
jedoch die Realeinkommen der Arbeltnehmer
im Jahre 1973 aus mehreren Griinden ohnehin
kaum hoher sein werden als 1972, ist der vet-
teilungspolitische Widerstand gegen Steuer-
erhfhungen groB; stabilititspolitisch uner-
wiinschte Abwehrhandlungen der Betroffenen
{erhéhte Lohnforderungen) werden befirchiet.
Wird wegen dieses Konflikts vorldufig allen-
falls eine geringe Erhéhung der Steuerlast an-
gestrebt, muB ein um so gréBerer Teil der Sta-
billsidrungsaufgabe, der sonst der Flnanzpolitik
zugewiesen werden kdnnte, von der monetiren
Politik dbernommen werden.

So erscheint es aus doppeltem Grunde unerias-
lich, die Wirkungsmoglichkeiten der Bundes-
benk alsbald wieder herzusteilem, soll nicht das
Jahr 1973 — #hnlich wie 1968 — fiir eine recht-
zeitige Politik der konjunkturellen Versteti-
gung verloren sein.

Die Bundesbank gewiinne die Herrschaft dber
die inlindische Geldversorqung zurddi, wenn
ihre Interventionspflicht an den Devisenmbrk-
ten aufgehoben wilrde. Héhere Zinsen im In-
land ziehen dann zwar auch auslindisches Geld

an. Dieses wird jedoch im Inland nicht lquidi-

titswirksam, solange die Zentralbank keine De-
visen ankauft. Sie kann ihr Instrumentarium
ohne storende Einfldsse von auBen voll nutzen.

Will man sich auch in der gegenwiirtigen kriti-
schen Whhrungssituation eng en die Verabre-
dung {ber die Bildung der Buropdischen Wirt-
schafts- und Wihrungsunion halten, miiSten dle
Zentralbanken aller Mitgliedslinder ihre Inter-
ventionen gegeniiber dem Dollar einstellen, das
enge Kursband fir die Gemeinschaftswihrun-
gen jedoch aufrechterhalten. Ein gemeinsames
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Floaten liefe es zu, die Kapitalverkehrskontrol-
len, die dem Gedanken einer Wihrungsunion
widersprechen, allméhlich abzubauen. Zudem
bdte es auch als dauerhafte Lisung des Pro-
blems der auBenwirtschaftlichen Absicherung
gegeniiber Einflilssen aus Drittlindern Vorteile,
die kaum auf andere Weise zu erzielen sind.

Eine einmalige Aufwertung wére eine our be-
grenzt sinnvolle Alternative zum Floaten. Da
sich ein Durchbruch bei den Verhandlungen
iiber die Reform des internationalen Wihrungs-
systems noch nicht abzeichnet, wire die von
einer Aufwertung geschaffene Atempause, In
der die Geld- und Kreditpolitik autonom wir-
ken kann, moglicherweise wiederam zu kure.

Kommt es nicht zu einem gemeinsamen Floaten,
5o wiire eine nationale Wechselkursireigabe je-
der Devisenbannwirtschaft vorzuziehen — auch
im Interesse der Europdischen Wihrungsunion.

Gegen ein Floaten wird eingewandt, die Héher-
bewertung der D-Mark, die damit einherginge,
s¢i von der Leistungsbilanz her nicht gerecht-
fertigt; sie seize die deutschen Exporteure ohne
wirtschaftlichen Grund erneut Belastungen aus.
Die jingste Entwicklung der Exporte und der
Auslandsbestellungen nimmt dlesem Argument
viei von seinem Gewicht. Eher ist damit zu rech-
nen, dab die rasch expandierende Nachfrage aus
dem Ausland wieder einmal eine konjunktu-
relle Uberstelgerung einleitet. Dazu miiBte es
um so rascher kommen, je stirker sich im Aus-
land die Erwartung durchsetzte, dab eine Auf-
wertung der D-Mark zwar hinausgeschoben,
aber letztlich nicht verhindert werden konne;
Bxporte wiirden vorgezogen, Importe hinausge-
zogert. Eine Freigabe des Wedhselkurses wilrde
dem begegnen. Stabllithtspolitisch wire eine
gleitende Hoherbewertung der D-Mark in je-
dem Falle erwiinscht. Dafl sle die Volibeschaf-
tigung gefdhrden wirde, ist wenlg wahrschein-
lich. Gewisse sektorale Strukturprobleme wilr-
den freflich deutlicher hervortreten. Sclche Pro-
bleme kdnnen jedoch nicht der MaBstab Hir die
Globalsteuerung sein; dle Strukturpolitik hat
andere Instrumente.

Bei gemeinsamem Floaten der EWG-Wihrun-
gen whre mehr als die Hélfte der deutschen
Ausfuhren ohnehin nicht von einem Aufwer-
tungseffekt betroffen, Auf den Mirkten der
Drittlinder, auf.denen sich Verteuerungen er-
giben, diirfte die konjunkturelle MNachfrage-
expansion Absatzeinbufien in Grenzen halten.

Immer wieder wird auch geltend gemacht, den
Kern der Ursachen fiir die W&hrungskrisen der
jingsten Vergangenhelt bilde das auBenwirt-
schaftliche Ungleichgewicht der Verelnigten
Staaten, und die Lasung dieses Problems ver-
lange vor allem Anstrengungen Amerikas, Uber
den Rang dieser Mitursache soll hier nicht ge-
stritten werden (JG 71 Ziffer 8). Sie beseltigen
heibt in jedem Fall, die Internationalen Hamn-
delsstréma zugunsten der Vereinigten Staaten
Zu verdndern. Dabei mag von einer Bereinigung
der Uberschuprobleme Japans der Hauptbel-
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trag erwartet werden. Doch auch Europa wird
Anpassungslasten firernehmen cder hinnehmen
miissen. Dies kann durch einseitige oder ausge-
handelte Vertinderungen der Handelsbedingun-
gen fir bestimmte Warengruppen bewirkt wer-
den. Es kann auch durch eine allgemeine Ver-
dnderung der Austauschrelationen, wie sie eine
Verdnderung der Wecdchselkurse darstellt, ge-
schehen. Bei einem gemeinsamen Floaten der
europédischen Wihrungen, flankiert durch eine
Hoherbewertung des Yen, brauchte nicht be-
farchtet zu werden, daB der Markt den euro-
péischen Lindern eine unverhiltnisméiBig groBe
Anpassungslast zuteilt. Uberdies diirfte eine
Héherbewertung der europdischen Wihrungen
nicht nur bedeuten, dab man im Verkehr mit
dem Dollarraum etwas weniger verkaufen und
zugleich mehr einkaufen wiirde, sondern auch,
daB der Handel danp zu einem fiir Europa giin-
stigeren Preisverhidltnis stattfinde. Im ganzen
geschen sollten keine Zweilel bestehen, daB
die nationalen und weltweiten Schiden eines
Handelskrieges um die Verteilung der Anpas-
sungslasten, die eine Bereinigung des Ungleich-
gewichts der amerikanischen Zahlungsbilanz
mit sich bringt, sehr viel groBer wiren, als
mégliche partikulare MNachteile bei einem Inter-
essenausgleich iber den Markt,

Wenig stichhaltig ist auch die Behauptung, ein
Abgehen von den in Washington veresiobarten
Kursrelationen sei weder nitig noch niitzlich,
da die Krisen durch vagabundierende Stréme
von Eurc-Dollars ausgeldst seien, die aus spe-
kulativen Grinden einmal diese, einmal jene
Wihrung ins Wanken brichten. Hier wird ver-
kannt, daB spekulative Kapitalbewegungen
Ausdruck der an sich erwiinschten internationa-
len Mobilitdt des Kapitals sind; es gidbe sie
auch dann, wenn keine Anldsse zur Bildung
und Expansion speziell des Buro-Dollar-Mark-
tes bestanden hiitten. Soweit man das Euro-
Dollarproblem nicht ohnehin iiberschatzt, ist
ein gemeinsames Floaten aber gerade geeignet,
diejenigen zu entmutigen, die jetzt die Buro-
Dollars trotz des Uberangebots zu einem Fest-
preis der Bundesbank verkaufen, um sie nach
einer erwarteten Paritdtsinderung billiger zu-
riickkaufen zu kdnnen, Dle Preigabe der Kurse
wiirde eine Spekulation gegen den Dollar er-
heblich riskanter machen.

Kein Ersalz fiir ein gemeinsames Floaten wire
es, wenn die Bundesbank von der Interventions-
pflicht nur gegeniiber dem Dollarangebot ent-
bunden wiirde, das aus Kapitaltransaktionen
stammt {gespaltener Devisenmarkt). Die Markt-
spaltung erfordert eine Kontrolle aller Trans-
aktionen In laufender Rechnung, denn sobald
gich eine nemnenswerte Kursdifferenz blldet,
entsteht ein Anreiz zu Umgehungsgeschiften.
Das AusmaB der notwendigen Kontrollen dirfte
mindestens ebenso groB sein wie bei MaBnah-
men nach § 23 AWG. Unmbglich dirfte es sein,
den Devisenumtausch von Touristan und Gast-
arbeitern unter Kontrolle zu bringen. Hierfir
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milBte eine Abrechnung zum freien Kurs zuge-
standen werden. Auf diese Weise wilrden be-
stimmte Leistungsstréme gegenilber anderen
begiinstigt. Ebenso wie MaBnahmen nach § 23
AWG wiirde eine Spaltung des Devisenmark-
tes idberdies den internationalen Preiszmsam-
menhang nicht aufheben.

Selbstverstindlich 168t eine Freigabe des Wech-
selkurses der D-Mark nicht die Probleme der
Stabilisierungspolitik. Sie vergroSert lediglich
deren Spielraum. Ibn gelte es zu nutzen. Bet
einem gemeinsamen F’loqten hingt zudem die
Chance eines dauerhafien Stabilitdtserfolges fir
die Bundesrepublik nach wie vor entscheidend
davon ab, daB die Partnerlénder bei der Stabijli-
slerung mitzichen. Die enge Bindung der Wih-
rngen aneinander setzt jeder autonomen Kon-
junkturpolitik enge Grenzen. Ein Land, das wie
die Bundesrepublik einerseits der Geldwert-
stabilitit einen hohen Rang einrdumt, anderer-
seits im Interesse der européischen Wirtschafts-
und Wihrungsunion an den Kursrelationen in-
nerhalb der Gemeinschaft festhalten will, wird
beidem nur dann gleichzeitiy gerecht werden
kénnen, wenn sich jhre Partnerstaaten den glei-
chen Zielen verpflichtet filhlen und auch berelt
sind, entsprechend gu handeln.

Ein Mitglied des Sachverstiindigenrates, Claus
Kéhler, ist nicht der Auffassiing, dab die Frel-
gabe von Wechselkursen geeignet ist, uner-
winschten Wirkungen spekulativer Transaktio-
nen zu begegnen. Gegen solche Transaktiomen
helfen weder administrative MafAnahimen noch
flexible Wedchselkurse, Wird eine Wihrung als
unterbewertet angesehen, dann fihren speku-
lative Devisenzuflilsse in dieses Land bef einem
flexiblen Wedhselkurs zu einem A

effekt, der direkt und unkontrolliert die mnle
Sphare der Wirtschaft berfihrt. Bej festen Wedh-
selkursen nimmt dagegen nur die Bankenliqui-
ditét zu. Die Zufldsse kénnen, wie das gegen-
wiirtig in der Bundesrepublik geschieht, weit-
gehend neutralisiert werden. AuBerdem benut-
zen Kreditinstitute diese heifen Gelder kaum
dazu, Kredite zu gew8hren,

Eine Beruhigung im internationalen Geldver-
kehr wird erst einireten, wenn im Rahmen
eines peuen mtemtionnlen ‘Wihhrungssystems
von den einzelmen L&ndern wieder gemeinsame
Regeln fir den Zahlungsverkehr beachtet wer-
den und Liquiditdtshilfen bej internationelen
Zahlungsbilanzschwierigkeiten verfilgbar sind,
d.h, wenn wieder mehr Solidaritit im inter-
nationalen Wirtschaftsverkehr vorhanden ist
Solange das nicht der Fall ist, kenn men speku-
lativen Transaktionen nur dadurch wirksam
begegnen, dafl man dle spekulativen Erwartun-
gen durch konsequentes Festhalten an den Pari-
titan demeniiert. Ein Nachgeben bel Geldzu-
fllssen, wie das wiaderholt geschehen, ist
gleichbedeutand mit einer Einladung zu einer
neuen spekulativen Runde. Erschweren wilrde
man spekulative Transaktionen, wenn man die
entstehenden Auslandsguthaben mit Provisio-
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Anhang IV

nen (Negativzinsen) belastet und eventuell die
Wiederausfuhr dieser Mittel genehmigungs-
pflichtig macht. Das konsequente Festhalien an
den bestchenden Paritdten, eine einheitliche
administrative auBenwirtschaftliche Absiche-
rung der Miigliedslander der Europidischen
Wirtschaftsgemeinschaft nach auBen und grg-
Bere FreizGgigkeit im Geld- und Kapitalverkehr
im Innemn sind Vorhedingungen dafiir, daB die
Gemeinschaft auf dem vorgezeichneten Wege
zu einer Europdischen Wirtschafts- und ‘Wah-
rungsunion vorankommt.

Genehmigen Sie, sehr verchrter Herr Bundes-
kanzler, den Ausdruck meiner vorzilglichen
Hochachtung

"Ihr sehr ergebener

gez. Professor Dr. Norbert Kloten

PS.: Dem Herrn Bundesminister fiir Wirtschaft sowle dem Herrn Bundesminister
der Finanzen habe ich je eine Durchschrift dieses Briefes Gbermittelt.
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Mengenindikator, Kosten- und Prelsindikator

Seit nahezu vier Jahren zeigt der Kosten- und Preis-
indikator kein zyklisches Muster mehr. Obwohl sich
wihrend dieser Zeit ein voller Konjunkturzyklus
mit Abschwung und Aufschwung vollzog und neuer-
lich die Expanslonskrifte nachlassen, verbarrte der
Kosten- und Preisindikator sténdig auf hohem Ni-
veau, von kleineren Schwankungen abgesehen. An-
ders als in vorausgegangenen Zyklen folgte er dem
Mengenindikator nicht mehr nach (Schaubild 36).

Der Kontakt zwischen den beiden Teilindikatoren
war zwar auch vor 1970 nicht sehr eng, doch war
die konjunkturelle Reagibilitit der Kosten- und
Preisentwidclung unverkennbar. Hatte der Mengen-
indikator einen Hohepunkt ilberschritten, so ging
— wenn auch mit einer Verzégerung — der Kosten-
und Preisindikator gleichfalls zuriids.

Schaubild 36

MENGENINDIKATOR, KOSTEN- UND PREISINDIKATOR I

Kosten—
Preisindiaator

T ’b:r.e'l.c.h‘,l_ I ‘?; -T ‘\ 7
Schwellenwort §

W iws W lWR I WN |2 W
1) Zohastufiges Bewortungasclous.
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Methodlsche Erluterungen

Zur Bastimmung
des gmmlwlrhdmllldnn Produktlompohn&h
(Sachkapazithten)

1. Verwendete Sy-mbole filr die Jahre t, t + 1, ...,

t+n; .

K, Bruttoanlagevermbgen am Jah-
resanfang
jahresdurchschnittliches
aniagevermogen

reales Brutioinlandsprodukt
gesamtwirtschaftliches  Produk-
tionspotential
Produktionspotential des Sektors
Untg'mehmen

statistisch gemessene Kapitalpro-
duktivitat

trendmaBige Kapitalproduktivitit
trendméBige Kapltalproduktivi-
tat, bei Voliauslastung der Sach-
kapazititen

Zufallsvariable

Auslastungsgrad des gesamtwirt-
$chaftlichen Produktionspotentials

1 (KK Brutto-

LR

rprp r

&g

. Das gesamtwirtschattliche Produktionspotential
setzt sich additiv zusammen aus dem potentiel-
len Produktionsvolumen des Sektors Untemeh-
men (chne Wohnungsvermietung) und den Bei-
trigen  des Staates, der Wohnungsvermietung
und der privaten Haushalte und Organisationen

ohne Erwerbscharakter zum realen Brutteinlands-

produkt. Beim Staat und den GObrigen Bereichen
auBerhalb des Sektors Untemehmen (ohne Woh-
nungsvermjetung) wird dabei angenommen, dad
deren Produktionspotential stets voll ausgelastet
und damit mit fhren Beitriigen zum Bruttoinlands-
produkt identisch ist.

. Das Produktionspotential des Sektors Unterneh-
men (chne Wohnungsvermietung) ist das Pro-
dukt des jahresdurchschnittlichen Bruttoanlage-
vermdgens und der von Auslastungsschwankun-

gen bereinigten trendméaBigen Kapitalproduktivi- .

&t bei Vollauslastung der Sachkapazititen.

P = S K, + Kiu)

. Die Berechnung der in die Potentialschitzung
eingehenden Kapitalproduktivititen erfolgt in
zwei Sdhritten. ZunAchst werden trendmbBige
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Kapitalproduktivititen mit Hilfe einer logarith-
misch-linearen Trendfunktion errechnet:

logk,=loga + tlogb + u,

Darauf erhdlt man die Kapitalproduktivitit far
die Potentialberechnun{g dadurch, daB der Trend
parallel durch denjenigen Wert der empirisch
gemessenen Kapitalproduktivitit im jeweiligen
Stitzbereich verschoben wird, der von seinem
Trendwert am weitesten nach oben abweicht,

log ki'= 2, + log K,
wobei 8, = max [log k, — log E,] ist.

Als Stiitzbereich fiir die Trendberechnung wird
elne Periode von konstanter Linge angenommen,
die die Dauer von etwa zwei Konjunkturzyklen
umfaBt und die jeweils um das abgelaufene Jahr
aktualisiert wirtl, um den Trendverlauf méglichst
gegenwartsnah zu bestimmen, Der so barachnete
Trend gebht ausschlieflich in die Potentialschat-
zung des Berichtszeitraumes ein.

Der Auslastungsgrad des gesamtwirtschaftiichen
Produktionspotentials errechnet sich nach der
Relation:
=k_Y
PR O

. Das Produktionspotential bel jahresdurchachnitt-

licher Auslastung der Sachkapazititen des Sek-
tors Unternehmen {ohne Wohnungsvermietung}
wurde ermittelt als Produkt des durchschnitt-
lichen Bruttoanlagevermbgens und der von Aus-
lastungsschwankungan bereinigten trendméBigen
Kapitalproduktivitit bei einer Auslastung der
Sachanlager wle im Durchachnitt des Zeitraums
1962 bis 1972 (97'/: vH). Hinzugefigt wurdern, um
das Produktionspotential bei durchschnittlicher
Auslastung-der gesamtwirtschaftlichen Sachkapa-
zitAten zu bestimmen, die Beitrdge des Staates,
der Wohnungsvermietung und der privaten
Haushalte und Organisationen ohne Erwerbs-
charakier zum realen Bruttoinlandsprodukt. Fir
diese Berelche wurde folglich angenommen, daB
ihre Sachkapazitiiten stets voll ausgelastet waren,

. Uber die Entwicklung der einzelnen Komponen-~

ten des Potentialwachstums wurden folgende An-
nahmen gemacht:

— Bel der Fortschrelbung des vom Statistischen
Bundesamt geschitzten Bruttoanlagevermd-
gens bis zum 1. 1, 1974 wyrde davon ausge-
gangen, daf die realen Bruttoanlageinvesti-
tionen der Unternehmen 1973 um 3,8 vH und
1974 um 1,2 vH zunehmen.



Methodische Briduterungen

— Die rechnerischen Abgdnge wurden nach
einem Verfahren geschitzt, das einer quasi-
logistischen Verteilungsfunktion &hnelt.

— Filr die Berechoung der trendméBigen Kapi-
talpreduktivitiit in den Jahren 1973 und 1974
wurde als Stiitzbereich die Periode 1963 bis
1972 zugrunde gelegt. Der Trend wurde durch
die empirisch gemessene Kapitalproduktivi-
tiit des Jahres 1970 verschoben.

Zum Konzept des konjunkiurneutralen Haushalles

A. Die verwendeten Symbole haben folgende Be-

deutung:
P; Produktionspotential in Preisen von 1962
im Jahrt

P.  .konjunkturneutrale® Erhéhung des Preis-
niveaus (Deflator des Bruttosozialproduk-
tes) Im Jahr t (in vH)

Pt Produktionspotential, inflationiert mit dem
Deflator des Bruttosozialproduktes im Vor-
jahr (t — 1) und der .konjunkiumeutralen*®
ErhGhung des Preisniveaus (pt) im Jahrt

P Produktionspotential in jeweiligen Preisen

(Deflator des Bruttosozialproduktes) lm
Jahr t

L, Normalauslastungsgrad des Produktions-
potentials {in vH)

G; tatsichliche Staatsausgaben im Jahr t

go Anteil der Staatsausgaben am Produktions-
potential (Staatsquote) im Basisjahr (in vH)

Gt Staatsausgaben. im Jahr t bei gleichem
Staatsanteil am Produktionspotential wie

- {go - PY)
im B P —
asisjahr 100
Y: Bruttosozialprodukt in jeweiligen Preisen
im Jahr t
¥: Bruttosozialprodukt bei Normalauslastung
des Produktionspotentials (P}) im Jahr t

Y:; Bruttosozialprodukt bei ,konjunkiumeu-
tralem” Preigniveau im Jahr t

to  volkswirtschaftliche Steuerquote (Anteil
der tatsdchlichen Steuereinnahmen am
Bruttosozialprodukt) im Basisjahr (in vH)

t,  volkswirtschaftliche Steuerquote im Jahr t
{in vH)

m)mw+mm

T; tatslchliche Steuereinnahmen im Jahr t
T; Steuereinnahmen im Jahr t bei gleicher

Steuerquote wie im Baslsjnhr:(t"l;ozn

H; konjunkturneutrales Haushaltsvolumen im
Jahr t

konjunkturneutrale Staatsquote im Jahr t
(in vH)
b,  beanspruchte Staatsquote im Jahr t {in vH)
i realisierte Staatsquote im Jahr t (in vH)
S, sonstige Einnahmen im Jahrt
K; konjunkitumeutrale léngerfristige Kredit-

aufnahme im Jahr t
F; tatsdchlicher Finanzierungssaldo im Basis-
jahr
. Definitionen:
y - LB
100
n=w%

Hy =22t m - vy

konjunktureller Effekt:
H; > G : kontraktiv

= G} : konjunkturneutral
H; < G} : expansiv ’

konjunkturneutrale Staatsquote: n; = > 100
t

beanspruchte Staatsquote: b, = %— - 100
" .

realisierte Staatsquote: i, = —Gpli - 100

t
konjunktumeutrale lingerfristige
nahme im Basisjahr:

K= Fa+—— 05 — Yy

Kreditauf-

. Zur Berechnung der Stei.gerungirate fir eine

konjunktumeutrale Ausweitung der Staatsaus-
gaben (bezogen auf dle Ist-Ausgaben des Vor-
jahres)

(th-l — '1] Y=.+l

R

' Pi+1) . (100 + py. 4

= PI 100 + (tli-l —

td Yl'l-l

4+ -1 |- 100

G} - 100

i Gl- 100

o
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Anhangﬂ

Zwischen den Werten der kanjunkturneutralen Steigerungsrate in Zefle (b) der Tabelle 22 und den
Werten in den Zeilen (c), {d), {¢) hzw. (ee) und () bzw. {if) besteht folgender Zusammenhang:
[100 + {c})]  [100 + (d)]
_ 100 100 @ _. .
b= o= + oo 1 100
100

Die GriBe {f) bzw. {ff} ist eine Zusammenfassung der in Tabelle 18 des Jahresgutachtens 1871 aus-
gewiesenen GroBen (f) und {g). ’

. Zur Berechnung des konjunkturneutralen Finan-

glerungssaldos
(a) konjunkturneutrale langerfristige Kreditauf-
nahme:

—K; - ot
K=K - 3

(» konjunkturbedingte Steuermehreinnahmen
bzw, Mindereinnabmen:

t s
o5 M—Y)
{c) inflationsbedingte Stenermehreinnahmen:
L -
Jop 0 YO

(d) Anderung im Deckungsbeitrag der sonstigen
Einpahmen sowie der konjunkturneutralen
lingerfristigen Kreditaufnahme:

(5-=5) - (s-x3).

Der MjMWuMe Finanzierungssaldo
ergibt sich als Summe der Komponenten (a)
bis (d).
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Anhang VII

Erlliuterung von Bogrlfhn der Volkawirtschaftiichen Gesamirechnungen
fiir die Bundesrepublik Deutschiand

1. Sektoren der Volkswirtschaft

Die inldndischen wirtschaftlichen Institutionen sind
in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen zu
Sektoren zusammengefat. In der Grundeinteilung
werden drei Sektoren unterschieden, niimlich Unter-
nehmen, Staat und private Haushalte einschliefilich
privater Organisationen ohne Erwerbscharakter.

Zu den Unternehmen rechnen alle Institutionen, die
vorwiegend Waren und Dienstleistungen produzie-
ren bzw. erbringen und diese gegen spezielles Ent-
gelt verkaufen, das in der Regel Uberschiisse ab-
wirft oder mindestens die Xosten deckt. Hierzu ge-
béren unter anderem auch landwirtschaftliche Be-
triebe, Handwerksbetriebe und Freie Berufe, ferner
Bundesbahn, Bundespost und somstige Offentliche
Unternehmen, unabhingig von ihrer Rechisform.
Einbezogen in dem Unternehmenssektor ist auch die
Wohnungsvermietung eingdhlieBlich der Nutzung
von Eigentimerwohnungen.

Der Slaat umfaBt folgende Sffentliche Kérperschaf-
ten: Bund einschlieBlich Lastenausgleichsfonds und
ERP-Sondervermdgen, Linder einschlieBlich Stadt-
staaten, Gemeinden und Gemeindeverbiande, und
zwar Hoheits- und XKimmereiverwaltungen (also
nicht ihre Unternehmen), ferner Zweckverbinde, so-
weit sie Aufgaben erfiillen, die denen der Gebiets-
kdrperschaften entsprechen, und die Sozialversiche-
rung einschlieBlich der Zusatzversorgung im Gffent-
lichen Dienst. In die Sozialversicherung einbezogen
ist ein fiktiver Pensionsfonds fir Beamte, der unter-
stellt werden muB, damit das Einkommen der Beam-
ten mit dem anderer Arbeitnehmergruppen ver-
gleichbar dargestellt werden kann,

In den Sektor der privaten Haushalte sind die priva-
ten Organisationen ohne Erwerbscharakter einge-
schlossen, wie Kirchen, religidse und weltanschau-
liche Organisationen, karitative, kultureile und wis-
senschaftiiche Organisationen, politische Parteien,
Gewerkschaften, Sporivereine, gesellige Vereine
usw., die wie der Staat ihre Leistungen fiberwiegend
ohne Entgelt ,verkaufen”.

2. Das Sozislproduit und seine Entstehung

Das Sorialprodukt gibt in zusammengefaBter Form
ein Bild der wirtschaftlichen Leistung der Volks-
wirtschaft. :

Von seiner Entstehung her gesehen wird das Sozial-
produkt fiber das Imlandsprodukt berechnet Aus-
gangsgrdfe fir die Ermittlung des Inlandsprodukts
sind in der Regel die Produktionswerte (Umsatz,
Bestandsverinderung an Halb- und Fertigfabrikaten,
selbsterstellte Anlagen) der Wirtschaftshereiche.
Zielst man hiervon die sogenannten Vorleistungen

——

{Materialeinsatz usw.) ab, erhilt man den Beitrag
der Bereiche zum Bruttoinlandsprodukt za Markt-
prghen.

Erhoht man das Bruttoinlandsprodukt um die Er-
werbs- und Vermégenseinkommen, die inldndische
Institutionen von der iibrigen Welt bezogen haben,

_ und zieht man die Erwerbs- und Vermbgenseinkom-

men ab, die an dle Gbrige Welt gezahlt worden sind,
ergibt sich das Bruttosozialprodukt zu Markipreisen.

Das Bruttosozialprodukt zu Marktpreisen ist, von
seiner Verwendung her gesehen, gleich der Summe
aus dem {Privaten und Staats-)Verbraudh, den Inve-
stitionen und den Ausfuhren von Waren und Dienst-
leistungen (einschlieBlich der Erwerbs- und Ver-
mogenseinkommen aus der {brigen Welt) nach Ab-
zug der Einfuhren von Waren und Dienstleistungen
(einschlieBlich der Erwerbs- und Vermigenseinkom-
men Hir die librige Welt).

Zieht man vom Bruttosozialprodukt zu Marktpreisen
die verbrauchsbedingten, zu Wiederbeschaffungs-
preisen bewerteten Abschreibungen ab, erbilt man
das Nettosozialprodukt mn Marktpreisen. Hieraus
leitet sich durch Kiirzung um die indirekten (bei der
Gewinnermittlung abzugsfihigen) Stevern und
durch Addition der fir die laufende Produktion
gezahlten staatlichen Subventionen das Nettosoxial-
produkt zu Faktorkosten ab. Es ist idemtisch mit
dem Volkselnkommen.

Die einzeinen Begriffe hingen, schematisch dar-
gestellt, wie folgt zusammen:
Bruttointandsprodukt

+ Saldo der Erwerbs- und Vermbgenseinkommen
zwischen Inlindern und der ibrigen Welt

= Bruttosezialprodukt

— Absdireaibungen

= Nettosozialprodukt zu Mn.rktpreisen
— Indirekte Steuern

4+ Subventionen

= Nettosozialprodukt mu Faktorkosten = Volks-
einkommen

3. Verteliung des Vollssinkommens

Das Volkseinkommen ist die Summe aller Erwerbs-
und Vermégenseinkommen, die Inldndern zugeflos-
sen sind.

In der Vertellungsrechmung des Volkseinkommens
werden zwej widhtige Einkommensarten unter-
schieden, nAmlich Binkommen aus unselbsténdiger
Arbelt und Einkommen aus Untemehmertitigkeit
und Vermégen.
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Das Brufioeinkommen aus unsalbstindiger Arbeit
umfaBt die Bruttolohn- und -gehaltssumme, die
Arbeitgeberbeitrige zur Sozialversicherung und die
2usétzlichen Sozialaufwendungen der Arbeitgeber
fir Krankheitsfille, Altersvorsorge u. .

Das Bruticeinkommen aus Unternehmertitigkeit und
Vermbgen enthilt das Einkommen der privaten
Haushalte und des Staates aus Zinsen, Nettopach-
ten, Einkommen aus immateriellen Werten, Dividen-
den und sonstigen Ausschiittungen der Unterneh-
men mit eigener Rechtspersénlichkeit sowle Ein-
kommen der Unternehmen ohne eigene Rechtsper-
sénlichkeit, und zwar nach Abzug der Zinsen auf
Konsumentenschulden bzw. auf die dffentliche
Schuld. Dazu kommen die nicht ausgesdhiitteten
Gewinne der Unternehmen mit eigener Rechtsper-~
sOnlichkeit fKapitalgesellschaften, Genossenschaiten
usw.).

Die Anteile der Sektoren am Volkseinkommen ent-
halten noch die direkten Steuern, derjenige der pri-
vaten Haushalte auBerdem die Beitrdge zur Sozial-
versicherung.

Erhoht man den Anteil der privaten Haushalte {und
privaten Organisationen ohne Erwerbscharakter) am
Volkseinkommen um die Renten, Pensionen, Unter-
stitzungen und &hnliches, die die privaten Haus-
halte usw. vom Staat und von der iibrigen Welt
bezogen haben, und zieht man von dieser Summe
~die von ihnen an den Staat geleisteten direkten
Steuern, Sozialversicherungsbeitrige und sonstigen
laufenden Ubertragungen sowle die an die fibrige
Welt geleisteten laufenden Ubertragungen ab, er-
gibt sich das vertligbare Einkommen des Haushalts-
sektors. Das verfiighare Eirkommen der privaten
Haushalte kann sowohl einschliefBlich als auch ohne
nichtentnommene Gewinne der Binzelunternehmen
und Personengesellschaften dargestellt werden. Das-
selbe gilt fiir die Ersparnis der privaten Haushalte,
die man erhélt, wenn man vom verfiigbaren Einkom-
men den Privaten Verbrauch abzieht.

4. Verwondung des Sozialprodukis

In der Verwendungsrechnung werden der Private
Verbrauch, der Staatsverbrauch, die Investitionen
und der AuBlenbeitrag unterschieden.

Der Private Verbrauch umfaBt die Gfiter- und
Dienstleistungskiufe der inldndischen privaten
Haushalte fiir Konsumzwedie sowie den Bigenver-
brauch (Kidufe minus Verkiufe, ohne Investitionsgii-
ter) der privaten Organisationen ohne Erwerbscha-
rakter. Neben den tatsdchlichen Kiufen sind auch
bestimmte unterstellte Kiufe einbegriffen, wie der
Eigenverbrauch der Unternehmer, der Wert der
Nutzung von Eigentiimerwohnungen und &hnliches.
Der Verbrauch auf Geschiftskosten wird nicht zum
Privaten Verbrauch gerechnet, sondern zu den Vor-
leistungen der Unternehmen. Nicht enthalten sind
ferner die Kiufe von Grundstiicken und Geb&uden,
die zu den Investitionen zéhlen.

Der Staatsverbrauch entspricht den Aufwendungen
des Staates filr Verwaltungsleistungen, die der All-
gemeinheit ohne spezielles Entgelt zur Verfligung

gestellt werden. Zu den Aufwendungen fiir Verwal-
tungsleistungen zdihlen die Waren- und Dienstlei-
stungskéufe des Staates (ohne Kéufe von Investi-
tionsgiitern fir zivile Zwedcke), die Einkommen der
im Staatsdienst Beschéiftigten, ferner unterstellte
Nettomieten filr die vom Staat benutzten elgenen
Gebdude und Abschreibungen auf diese Anlagen
und das bewegliche Sachvermdgen. Um den Staats-
verbrauch zu ermitteln, wird von den Aufwendun-
gen der Wert der Staatsleistungen abgesetzt, die
verkauft oder fiir die Gebdhren erhoben werden.
Zu den laufenden Aufwendungen fiir Verteidigungs-
zwedkeé zdhlen auch die Kiufe von Riistungsgltern
und militdrischen Bauten. Sachleistungen der Sozlal-
versicherung, der Sozialhilfe usw, an private Haus-
halte z3hlen zum Staatsverbrauch und nicht zum
Privaten Verbrauch

Die Investitionen setzen sich aus Anlageinvestitio-
nen (Ausriistungen und Bauien) und der Vorrats-
veranderung zusammen.

Die Anlageinvestilonen numfassen die gesamten pri-
vaten und staatlichen Ké&ufe dauerhatter Produk-
tionsmittel sowie die selbsterstellten Anlagen. Als
dauerhaft werden in diesem Zusammenhang diejeni-
gen Produktionsmittel angesehen, deren Nutzungs-
dauer mehr als ein Jahr betrigt und die normaler-
weise aktiviert und abgesdirieben werden; ausge-
nommen sind geringwertige Giiter.

Die Anlageinvestitionen werden unterteilt in Aus-
riistungsinvestitionen (Maschinen und maschineile
Anlagen, Fahrzeuge usw,) und Bamimvestitionen
(Wohngebéude, Verwaltungsgebiude, sonstige ge-
werbliche Bauten, SiraBen, Briicken, Wasserwege
usw.).

Die Vorratsverdnderung ist zu Wiederbeschaffungs-
preisen bewertet und damit frei von Scheingewin-
nen und -verlusten, die aus den preisbedingten An-
derungen der Buchwerte resultieren.

Als AuBlenbeitrag wird die Differenz zwischen der
Ausfuhr und Binfuhr von Waren und Dlenstleistun-
gen bezeichnet. Erfaft werden die Waren- und
Dienstieistungsumsatze zwischen Inlindern und der
librigen Welt. Einbezogen in die Ausfuhr sind Er-
werbs- und Vermégenseinkommen, die Inlander von
der fibrigen Welt bezogen haben; in der Einfuhr
sind die an die {ibrige Welt geflossenen Erwerbs-
und Vermdgenseinkommen enthalten.

Beim Vergleich mit entsprechenden Positionen der
Zahlungsbilanz ist zu beachten, defi in den Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen die Gbrige Welt
neben dem Ausland auch die' DDR und Berlin (Ost)
umfaBt.

5. Das Sozialproduict In konstantsn Prelsen und die
Preisentwickiung des Sozialprodulis

Das Sozialprodukt und die wichtigsten Teilgrbfen
der Entstehungs- und Verwendungsrechnung werden
auch in konstanten Preisen (von 1962) berechnet.
Man spricht in diesem Fall auch vom reaien Sozial-
produkt im Gegensatz zum nominalen das in jewei-
ligen Prelsen ausgedriidkt ist. Dividiert man nomi-
nale durch die entsprechenden realen Grifen, ethilt
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man Preisindizes auf der Basis 1962, Diese Preisin.
dizes haben eine wedhselnde Wigung, das heibt,
ihnen liegt der ,Warenkorb® des jeweiligen Be-
richtsjahres zugrunde. Sie zeigen den Preisstand im
Berichtsjahr verglichen mit dem von 1962; die Ent-
widklung gegenfiber dem jeweiligen Vorjahr ist aus
ihnen — wegen der wedchselnden Wagung — nur mit
Einschrinkungen abzulesen.

Weitere Hinwelse zum Inhalt der in den Volkswirt-
schaftlichen Gesamirechnungen verwendeten Be-
griffe werden in den Fufincten zu den einzelnen Ta-
bellen gegeben.



Anhang VII

Tabelle 1*
BevOikerung und Erwerbstitige In den EWG-Lindern
1 000
EwG | Bundes- Grob-
Jahr et DEE%{ Fravk- | palien | Nleder- | peigien L‘;'u‘r:“ britan- | Irland Déine-
Gesamtbevilkerung
1855 | 161 167 49203 43428 48633 10749 B&d8 306 512 2921 4439
1956 | 162657 49797 41843 8o 10888 B9OO 308 51 430 2898 4486
1857 | 164220 50434 #4311 49181 11022 - 9963 309 51657 2835 4489
1958 | 165840 51056 44789 2947 11185 9023 31 51870 2853 4515
1953 | 167 437 51634 45 240 49831 11347 9072 313 52157 2046 4547
1960 | 172232 55433 45 684 50 198 11483 5110 315 52559 2832 4581
1981 | 173882 56175 45 163 50 522 11637 9168 319 52956 2818 4617
1962 | 176011 56 837 46998 50834 11 801 0218 23 53404 2030 4647
1963 | 177955 57 389 47816 51177 11964 9283 e 53672 2850 4684
1964 | 179671 5791 48310 51 568 12125 9367 30 53995 2864 4720
1965 | 181395 58619 48758 51944 12203 9u8 a3 54320 2876 4758
1966 | 182886 59148 49164 52276 12455 9508 335 54592 2864 4797
1967 | 183923 59286 49548 52600 12597 9557 335 54 868 2899 4839
1968 | 184976 59 500 H 914 52909 12726 9590 397 55141 2010 4867
1969 | 186 437 60 067 50315 53230 12073 9613 339 55 366 2921 4991
1970 | 187904 60 651 50768 53 565 13002 D638 a0 55 406 2044 4920
1971 | 189645 61 284 51250 53890 1314 9672 us 55668 2971 4960
Erwerbsiitige inagesamt
1955 703634) 22790 19411 20 520 4016 34929 . 24 290 1146 18203
1956 713100 23387 19645 20 561 4078 35059 . 24508 1125 1915%
1957 721020 23881 19801 20 657 4100 35299 . 24537 1084 19025®
1053 20608 23965 19742 20665 4082 342w . 24 270 1068 1039b)
1959 F2125% 24184 19 566 20 666 414 34710 . 24341 1060 1600%}
1960 74 119 26 092 19 600 20630 4182 3481 134 | U™ 1055 2054
1961 74618 26 453 19 601 20677 - 4243 3510 134 25 057 1053 20041
1962 74 689 26 545 10 664 20 450 43289 358 136 25214 1060 21160
1963 74705 26 608 19 843 20 139 4307 3502 136 25222 1086 2142M™
1964 74909 26 630 20 060 20086 4484 364 136 25 500 1071 2188%
1965 74872 26 780 20123 19 680 4502 3648 139 25 750 1069 2229
1966 74663 26 698 20246 19 377 4537 3685 140 25094 1066 22844
1067 74052 25829 20312 19 596 4513 3654 138 25 403 1083 2312
1966 74 060 25 850 20201 19 585 4565 3850 139 25283 1067 2315b
1969 75034 26251 20615 19 676 4641 37 140 | 25784 1073 233
1970 75784 26 582 20 OS5 19 686 4683 3™ 14 25 082 1068 2364
1971 75914 26 575 21038 19625 4715 3018 146 24 604 10 2382

1) EWG der Sechs; bis 1859 ohns Seariand und Berlin.
% Bis 1036 ochus Ssarland und Berlin.
4} Scitmung des SAEG.
b) Unsichere oder geschitste Angaben.
Quells: SAEG (Erwerbstitige in der Bundesrepublik Deutschiand ab 1960 korrigiert nach nationaler Cuslle)
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Tabelle 2¢
Besdhittigte Arbeitnehmer !) und Arbeitslose #) in dem EWG-Lindern
1 600

BEwW Bunde;- . Grob-

Jahr - ins. . %%ﬁ Fronk- | ttalien | Nieder- | peigien L';‘u;"';" britan- | [rland Déxe-
Beschiiftigte Arbeitnehmer )
1955 | 467864 16840 12077 11237 3050 26008 . 22 503 . .
1956 | 430164 17483 13354 1135 3125 28250 . 2727 . .
1957 | 492324 17982 13634 11624 3167 206609 . 22759
1958 | 495779 18188 13803 11721 3145 26338 . 22 496
1959 | 50027% 18508 13752 11854 3109 26279 . 22571 . .
1960 | 52444 20257 13898 12257 3296 2645 91 | 2300 6508 1580
1961 | 53522 20730 14049 12588 3369 2 604 92 | 2207 650 16138
1062 | 54487 21032 14254 12885 3465 2757 o | 23466 6598 1647 b)
1963 | 55360 21261 14572 13003 3536 2004 u | B 669»  1668Y
1964 | 56074 21484 14905 13088 3623 2878 96 | 23780 580% 1710
1965 | 56207 21757 15076 12780 3676 2011 97 | 2004 eIy 1741
1966 | 56494 21765 15306 12669 3722 2834 98 | 24200 702 1754b)
1967 | 56176 21054 15470 12818 3718 2919 w7 | 2am 710 1803
1960 | s6602 21163 15552 13076 375 2919 o7 | 23528 20 1839b)
1960 | ssors 21752 15988 13388 3865 2986 es | 23485 M 1856
1970 | s9292 22246 16398 13552 3930 3063 103 | 23263 738 1002
1971 | 5985t 22398 16854 13611 3062 3121 107 | 2014 751 1009
Arbeitslose

1959 1836 480 140 1128 83 125 62 “u
1960 1381 m 130 836 30 14 . 377 3 a
1961 1113 181 1"t 710 2 89 347 7 Y
1062 963 155 123 611 23 7 47 2 »
1963 7] 186 140 504 25 59 558 30 %2
1064 904 169 114 50 n 50 04 29 19
1985 1002 147 142 721 27 55 w? 2 16
1966 1177 161 148 769 37 62 361 2 18
1967 1508 459 195 689 85 . 559 38 2
1968 1446 0 254 634 7 103 586 3 39
1969 1208 179 23 663 53 85 581 36 A
1970 1143 149 262 615 5 7 618 2 24
1971 1260 185 338 613 62 7 799 o 30
1972 1521 246 80 701 108 86 . 896 5 30

1) Cruelle: SAEG (Bundesrepublik Deutschland ab 1960 korrigieri nach nationaler Qruells).

1 Quells: UN-Mouthly Bulletin. JLO-Bolietin of Labour Statistics, ILO-International Labour Review.
N EWG der Sechs.

%) Beschiftigte Arbeitnehmer bis 1059 chne Saarland ond Beslin.
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Tabelle 3
Bruttosozialproduki der EWG-Linder
Mrd. Eur
Jahr ok 'l’:::‘ﬁ:‘-‘  Fraok- Ttalien | Nieder | pgjgien | Luxem- it | Irlang | Dine:
gesamt ) D;‘l;tdsc.i):- reich lande burg alen mark
in jeweiligen Preisen und Wedhselkursen
1955 134,2 432 495 24,1 80 9.1 oA 54,1 L5 4.2
1956 1477 47,7 55,0 26,2 8,6 9.7 0.4 58,7 15 45
1957 157,6 52,0 573 28,2 93 103 04 62,1 16 48
1958 1655 558 59 203 9.5 104 04 649 16 50
1959 1694 60,7 552 22 10,1 10,7 04 68,2 18 55
1960 1912 720 61,1 M9 11,2 114 05 723 19 6,0
1961 2128 82,4 66,5 39,9 124 12,1 05 772 20 66
1962 235,0 90,0 744 43,7 134 13,0 05 81,1 12 74
1863 258,5 96,0 83,4 50,0 14,8 13,9 05 863 23 79
1964 |- 2858 1052 92,5 54,7 17,2 1586 06 83,7 26 8.0
1965 3100 1151 99,2 58,9 19,2 17,0 07 1006 28 102
1966 3340 122,7 1079 63,7 208 183 0,7 107,2 30 111
1967 3536 1239 1164 701 22,9 19,6 07 1107 32 12,1
1968 3853 1350 1276 756 - 253 209 [+F: ] 1039 31 12,4
1969 4315 153,7 141,7 833 .7 232 09 111,5 36 142
1970 487,0 1873 147.7 93,1 20 259 1,0 122,0 40 15,7
1971 535,5 07,6 1628 . 100,6 36,0 284 1,09) 1347 4,6 17,1
in Preisen und Wedhselkursen von 1963

1955 1663 58,0 55,0 4 10,8 10,6 0,55 93 19 56
1956 176,0 622 583 329 113 109 05h) 70,7 19 57
1957 1853 65,7 61,7 34,7 116 1,2 0,5%) 722 1.9 6,0
1958 1912 68,2 83,5 364 11,5 11,1 05Y) 729 19 62
1959 01,4 3.2 654 384 121 114 0.5b) 755 1,9 6,6
1960 2216 84,6 70,1 41,2 131 12,0 05 781 20 70
1961 2344 89,2 73:9 44,7 13,6 126 05 818 21 74
1962 2471 928 789 475 14,1 133 05 a8 22 7.9
1963 2585 96,0 834 50,0 146 139 05 863 3 79
1964 4.2 1024 89,0 51,5 159 149 0,6 80,9 24 86
1965 2874 108,1 93,1 53,3 16,8 154 056 93,1 25 o0
1966 2998 1113 98,3 56,5 17,2 159 06 853 25 53
1967 3099 1110 103,2 603 18,2 16,5 06 973 28 8,6
1963 32,9 119,1 1084 64,2 19,4 17,2 0.6 1003 29 10.1
1969 353,3 1288 1168 679 208 184 07 102,5 3.0 109
1970 3373 1363 1236 71,2 220 - 19,8 0,7 104,7 31 11,3
1971 386,0 140,2 1208 722 29 203 0,79 1084 32 11,7

1} EWG det Sedhs; bls 1959 shne Saarland und Berlin,

%) Bls 1959 ohne Sasrland und Berlin.

&) Unsichere oder geschitzte Angaben, ‘

b) Schilzang des SAHG, GQuoalle: SAEG
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Tabelle 4'

Bruftosozialprodukt je Binwohner der EWG-Linder
Eur
Bundes-
Jahr ? ) Ez’;:};t F::indt- Italien h{:‘:ﬂfg - Belgien L " bC:;:&l:; Irland ]]):;e':
gesamtl) [ "\ 1 pien
in jeweiligen Prelsen und Wechselkursen
1955 83 878 1139 495 741 1032 1207 1056 517 41
1956 208 959 1255 536 787 1095 1320 ' 1148 529 1001
1057 960 1032 1293 573 844 1153 1 418 1202 552 1059
1858 998 1093 1320 612 845 1154 1402 1252 578 11
1959 1012 1175 1221 646 B892 1183 1437 1 307 616 1213
1960 1110 1208 1337 696 979 1253 1568 1375 655 1300
1961 1223 1467 1 441 769 1066 1323 1580 1458 709 1429
1962 1335 1584 1582 859 1136 1406 1 509 1519 72 1600
1963 1453 1673 1745 977 1220 1499 i 689 1608 812 1689
1964 1591 1815 1915 1060 1416 1662 1915 1735 918 1916
1965 1708 1964 2035 114 1559 1797 1989 1851 97 2135
1966 1827 2074 2194 1219 1672 1920 2071 1964 1028 2324
1967 1922 2089 2350 1332 1820 2047 2113 2017 1096 2500
1968 2083 2269 2 557 1430 1990 2179 2302 1884 1080 2548
1969 2314 2 558 2817 1566 2228 2414 2630 2014 1225 2899
1970 2 501 3089 2908 1739 2 455 2684 3004 2198 1356 3187
1971 2629 3387 3176 1867 2728 2036 30278y | 2421 1532 3456
. in Preisen und Wedhselkursen von 1963

1955 1032 1178 1267 646 1009 1199 . 1352 658 1265
1956 1082 1249 1330 673 1034 1227 . 1314 654 1283
1057 1129 1303 1393 705 1050 1249 . 1397 658 1340
1958 1153 1335 1418 735 1032 1232 . 1403 653 1368
1959 1203 1417 1447 778 1067 1256 . 1447 680 1452
1960 1287 1526 1535 B21 1142 1318 1628 1504 721 153
1961 1348 1586 1600 884 1166 1377 1664 1545 762 1611
1962 1404 1633 16879 934 1193 1446 1672 1551 782 1680
1963 1453 1673 1745 g7? 1220 1499 1689 1608 812 1689
1964 1526 1766 - 1841 998 1312 1588 1786 | 1684 B39 1826
1965 1584 1844 1910 1027 1364 1634 1806 1714 857 1808
1966 1639 1821 2000 1081 1 380 1671 1821 1145 866 1930
1967 1685 1872 2083 1147 1444 1728 1823 1773 91 1991
1968 1778 2001 2171 1213 1523 1794 1912 18619 983 2065
1969 1895 2145 2320 1275 1612 1816 2047 | 1852 1024 2233
1970 1986 2248 2434 1328 1686 2030 2110 1887 1046 2287
1971 2036 2288 2532 1339 1737 2099 20038) | 1911 10688 2356

1) EWG der Sechs; bls 1959 ohne Saarland und Berlin,

7 Bls 185% ohne Saerland und Berlin,

a) Unsichere oder geschitzie Angaben. Cuella: SABG
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Tabelle 5°
Bruttoinlandsprodukt der EWG-Linder
Mrd. Eur
gwg | Bundes- GroB-
Jahr o si:::t y {;El:é%k_ F::ilg:' Italien '1:‘};::' Belgien L%if_?' b;iitea:- Irland %&;:_i'
in jeweiligen Preisen und Wechselkursen
1955 134,0 433 49,4 24,1 7.8 9,0 04 33,6 1,5 4,2
1956 1474 478 549 26,2 B,5 96 04 53,0 15 45
1957 1573 52,1 572 w1 9,2 10,2 05 61,3 1.5 48
1958 | 1651 55,8 59,1 30,2 93 103 04 639 16 50
1958 169,0 60,7 55,2 32,0 10,0 106 05 673 1,7 55
1960 190,8 72,0 61,0 343 11,1 11,3 0.5 71,5 ] 6,0
1961 2126 826 66,5 38,7 12,2 12,0 0.5 783 19 6,6
1962 | 2347 202 M3 45 133 129 05 800 21 74
1963 2581 96,2 833 498 144 138 0,6 85,0 23 79
1964 2854 105,5 924 544 17,0 15,5 06 824 28 91
1965 300,6 155 99,0 58,6 190 - 168 0,7 99,2 2,7 102
1066 3335 123,0 1077 633 20,7 18,1 0,7 1058 29 11,2
1967 3530 124,2 116,2 69,7 27 19.4 07 109, a1 12,1
1968 384,5 135,1 1205 752 25,2 20,7 00 1028 30 124
1969 430,6 1538 1416 B2,7 28,6 23,0 09 110,0 35 14,2
1970 | 488,5 1877 1475 92,6 32,0 257 1,0 120,4 39 158
1971 535,9 2078 1627 100,1 36,1 282 119 | 1332 45 172
in Preisen und Wechselkursen von 1963
1955 166,1 58,1 549 314 107 10,5 0,41) 69,1 19 56
1956 1758 62,3 58.2 329 11,2 108 0,41) 703 18 57
1957 1951 658 61,7 ub6 11,5 11,1 0.5b) .7 18 6,0
1958 1908 68,1 63,5 36,3 114 110 050b) 79 18 6.2
1959 201,1 732 65,5 38,6 119 113 0,5b) 747 19 6.6
1960 221,3 84,6 701 41,1 13,0 19 05 783 20 70
1981 2342 89,4 7.9 44,5 13,4 12,6 05 80,9 2,1 74
1962 68 83,0 788 473 14.0 132 05 BL,7 22 79
1963 258,1 96,2 83,3 498 144 138 0,6 850 23 79
1964 738 1027 888 51,2 15,7 148 06 89,7 23 B,6
1965 2870 108,5 829 53,0 16,6 153 06 918 - 24 _9.0
1966 2993 111,6 98,1 56,1 17,1 158 0,8 938 24 93
1967 309,3 1113 103,0 60,0 18,0 164 0,6 25,9 26 9,7
1968 328,1 1192 108,1 83,7 19,3 171 06 99,2 28 10,1
1960 3524 1280 116,5 673 20,6 183 07 101,0 29 11,0
1970 3727 136,86 1233 70.7 20 194 o7 1033 29 113
1971 3855 140.4 1265 na 230 20,1 0,7 4} 1049 a1 11,8

1) EWG der Sechs; bis 1959 ohne Saariend und Berlin
7 EBis 1959 chne Ssarland und Berlin.
a) Unsichere oder geschiitzte Angaben.

b) Schitzung des SAEG. Qrrelle; SARG
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Inlernationale Tabellen

Tabelle 6
Bruttoinlandsprodukt je Erwerbsilitigen der EWG-Linder
Eur
Bundes-
sabe | Tne | republk | Framke | pii, | Niedor| pogien | Lixeme | GG | jang | Dine
gesamt ') | 5 " nien
in jeweiligen Preisen und Wechselkursen
1955 1 904 0) 1 900 2543 1172 1949 2584 9) . 2208 1276 2181 8)
1956 2067 ) 2044 2 794 1273 2083 27364) . 2 366 1319 2338 4)
1957 2182 9) 2182 2800 1361 - 225 2 388 ) . 2 500 1418 2472b}
1958 22914) 2328 2993 1460 2296 293718 . 26M 1491 2564Y)
1959 234379 2510 2822 1551 2 426 3061 7) . 2766 1605 2758 b)
1960 2574 2759 3114 1687 2 665 3240 3727 2885 1706 2 897
1961 2849 3123 33 1872 2884 3420 3809 I M6 1839 3169Y)
1962 3142 3398 3777 2128 aon 3604 3844 3173 1975 35161)
1963 3455 3615 4199 2474 3289 3848 4082 3369 2112 3697%)
1964 3805 3962 4604 2713 3804 4249 4622 3625 2391 4 141 b}
1965 4135 4313 4922 2976 4216 4618 4804 3as52 2552 4 569
1066 4 457 4 607 5319 3266 4 563 4944 4987 4 086 2704 4932 b}
1967 4767 4 809 5722 3 556 5027 5313 5158 4289 2903 - 5244
1968 5190 5226 6281 3838 5520 5682 5627 4085 2851 . 5369b)
1969 5739 5859 6 869 4204 6152 6208 6412 4349 3248 6103
1970 6 420 7 061 7055 4706 6013 6709 7198 4801 3650 6 663
1971 7059 7819 7735 5102 7648 7380 7179b| 5396 4173 72
in Preisen und Wedchselkursen von 1963

1955 2 361 4) 2549 2830 1530 2 664 3017 9) . 2 846 1632 29319
1956 2 465 7) 2 664 2962 1598 2740 30889 . 2 867 1 641 2996 1)
1957 2 567 1) 2755 3115 1675 2 807 31404) . 2920 1701 3127Y)
1958 26482) 2842 3215 1755 2805 315219 . 2961 1690 3186b)
1959 2788 8) 3027 3INM7 1870 2907 3262 1) . 3070 1774 3301 )
1960 2 986 3242 3577 1981 3110 343 3858 3162 1880 3412
1961 3139 3380 3768 2152 3156 3576 3982 3231 1 977 3571 Y)
1962 3304 3503 4007 2311 3226 3706 ' 4018 3239 2028 3712Y)
1963 3455 3615 4199 2474 3289 348 4082 3369 2112 3697Y)
1964 3651 34857 4427 2553 3520 4060 4314 3519 2181 39474
1965 33 4052 4618 2695 I 687 4199 4365 3564 2228 4064
1966 4009 4180 4848 2895 3764 4303 4391 3622 2 267 4097 b}
1967 4177 4309 5071 3060 3983 4 485 4452 3763 240 417
1968 4429 4611 5330 3255 4226 4675 4679 3925 2 581 43550)
1989 4697 4914 5653 342 4449 4927 4971 3997 2703 4706
1970 4918 5139 5898 3592 4673 5141 5017 4119 2799 4790
1571 5078 5283 6158 3 656 4868 5272 4925 ([ 4250 2892 4943

1) EWG der Sechs; bis 1959 ohne Saarland und Berlin,

%) Big 1959 ohne Snarland und Berlin.

a) Schatzang des SAEG,

b} Unsichere oder geschitxte Angaben. CQuelle: SAEG (Bundesrepublik Deutschiand ab 1960 korrigiert nach naticnaler Quelle)
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Anhang VI
Tabelle 7

Volkseinkommen und Einkommen aus unsetbstindiger Arbeit der EWG-Linder
Mrd. Eur in jeweiligen Wechselkursen

B Bundes-
s | S | ropuntie | Frek | e | Nioder | neigen | Ugzem | oolen | wiend | Dine
gesamt) b o g 7 nien
Volkselnkommen
1955 1046 336 375 194 65 74 03 B4 13 34
1956 1154 373 419 21,0 7.0 7.9 03 71 1.2 36
1957 123,1 408 4834 226 7.6 84 03 499 13 39
1958 1294 436 “uo 244 7.6 B4 03 52,2 13 40
10 | 1317 473 413 259 8,3 86 03 548 A 44
1660 1489 56,1 480 28,0 8.2 9.1 04 58,4 15 48
1961 1653 639 50,1 3Ll 10,1 95 04 62,5 16 53
1962 162,3 69,4 56,2 350 108 103 04 654 1.8 6,0
1963 2005 73,9 629 40,3 119 11,0 04 69,7 1,9 6,3
1964 2216 BL1 694 44,1 14,1 124 05 75,2 2,1 7.2
1965 240,5 86,8 45 415 157 13,5 05 80,2 22 80
1966 2588 843 81.0 516 170 144 05 844 23 8,7
1967 2730 94,0 878 56,6 187 - 154 05 87,4 5 9,4
1968 301,0 104,2 97.8 614 20,6 16,4 06 80,8 25 9.5
1969 3360 117,0 1085 679 238 16,3 0.7 853 28 108
1970 3809 148 1138 755 26,1 204 08 93,2 31 12,0
1971 4188 1594 1249 B2,0 29,1 224 060 | 14,1 35 13,1
Einkommen aus unselbstindiger Arbeit
1955 59,0 19,9 219 9,6 as 4,0 0.2 315 07 2,0
1956 658 23 247 104 39 43 0.2 343 07 21
1957 70,7 U5 25,6 14 43 47 02 36,3 07 22
1958 74,7 26,6 263 122 45 49 0,2 77,7 0.7 23
1959 76,0 28,5 U6 13,1 47 43 02 39,5 oA 26
1960 86,0 M0 26,7 14,5 52 52 02 @5 08 18
1961 7.6 308 299 16,2 80 55 02 459 09 3,2
1962 1100 “ud 2129 188 66 6,0 03 445 1,0 36
1963 1234 476 38,7 ns 74 6.6 03 50,9 1.1 38
1964 1373 52,1 40 256 88 74 0,3 552 13 44
1965 149,6 575 454 7,1 10,0 8.2 0,3 596 1.3 51
1966 161,6 619 50,1 29,0 11,2 9,0 04 638 1,5 56
1967 1703 62,0 54,1 32,0 12,3 9,6 04 85,1 1.5 6.1
1969 1859 66,6 604 348 13,5 10,2 04 608 15 8.3
1969 208,3 76,2 66,3 38,3 157 11,3 04 64,9 1,7 7.2
1970 242,1 96,5 698 44,7 178 128 05 72,6 2,0 82
1971 2738 109,5 78,1 50,7 204 14,5 80,4 23
1) EWG der Sechs; bis 1859 ohne Saarland und Berlin,
%) Bis 1859 ohne Saarland und Berlin,
a) Unalthere oder geschitzte Angaben. Cuelle: SABG
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Tabelle 8
Privater Verbrauch der EWG-Linder
| Mrd. Eur
Bundes-
sabr | e . | Dpubhic | Tranke | ttatien | N%T | Beigien | Lpren S{;i- Irland | Dine-
gesamtf) [ oy n nien
in jeweiligen Preisen und Wedhselkarsen
1955 84,2 253 31,5 16,2 4.7 63 02 36,4 12 29
1956 929 28,1 350 17,7 52 66 (1] 384 1,2 3.1
1957 98,8 30,6 36,6 18,8 55 71 03 10,5 1,2 3.2
1958 103,1 33,0 73 199 56 7.1 03 427 13 34
1959 104,0 352 345 208 59 7d 03 45,0 1.3 36
1960 1153 41,1 374 224 6,4 78 03 47,3 14 39
1961 1279 16,6 40,9 24,5 7,2 8.2 03 498 1,5 43
1962 1414 51,3 458 275 79 8.6 03 528 16 49
1963 156,6 546 51,6 32,1 8.7 23 03 56,2 1,7 51
1964 170,0 58,7 563 348 9,9 29 [1X ] 60,1 19 . 58
1965 1844 64,7 60,3 372 11,1 10,8 04 64,0 20 63
1966 199.5 69,5 65,1 409 12,1 11,6 04 678 21 7.0
1967 2128 713 70,5 45,1 13,1 12,2 0d 69,7 2.2 A7
1988 2288 754 772 48,1 144 13,2 0.5 65,3 22 78
1969 2522 84,6 838 52,5 16,4 144 0,5 69,1 24 88
1970 280,7 100,8 85,8 39,6 184 154 0.5 748 2.7 95
1971 3104 1119 95,9 644 20,5 171 062 82,6 30 10,2
in Preisen und Wechselkursen von 1963

1935 100,2 31,7 34,2 20,5 6.1 7oA 025 45,0 14 38
1956 106,7 345 354 21,5 6,6 7.5 0,30 454 14 39
1957 1125 36,7 389 22,4 56 78 031 45,3 14 38
1958 11538 38,5 394 23,2 6,6 78 03b) 47,5 1.4 41
1959 120,5 40,7 402 244 6,9 79 0,3b) 496 14 43
1960 131,2 470 423 259 73 84 03 51,5 1,5 45
1961 139,1 50,0 49 7.7 7 85 03 52,7 16 49
1962 1476 52,7 48,1 29,5 82 89 03 538 16 52
1963 156,6 546 51,8 32,1 8.7 9,3 03 56,2 1,7 51
1964 164,1 574 54,4 331 93 9.6 04 58,2 18 56
1965 1724 61,2 56,8 3,0 10,0 10,0 04 593 1.8 58
1966 180,3 63,5 59,6 363 103 10,4 04 60,5 18 6,0
1967 187.5 64,0 62,8 38,9 108 10,6 0,4 61,8 1.9 63
1968 196,1 66,5 65,7 408 11,6 11,2 [LX ] 63,4 20 64
1869 200,5 71,6 a9,9 433 124 11,9 0.4 63,7 21 7.0
1970 2224 76,6 730 46,6 13,3 12,4 04 65,4 22 7.2
1871 233,2 808 77l 178 13,7 13,0 044 67,1 23 73

1) WG der Sechs; bis 1959 ohne Saarland und Berlin,

%) Bis 1959 chue Saarland und Barlin.

&) Unsichere oder geschitzie Angaben,

b) Schitzung des SAEG.

Qunl.le:SABG.
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Anhang VU

Taballe @&
Staatsverbranch der EWG-Liinder
Mrd. Eur
EWG | Dundes. Gros-
e | e {;’Eﬁ‘;’j}‘f Frank: | nulien | Nleder | peigien | e britan- | Lrland Déne-
in jeweiligen Preisen und Wechselkursen
1955 17,2 58 83 2.8 1,1 10 0,0 92 02 0.5
1956 19,3 6.1 7.6 31 1.3 11 0,0 89 02 0,6
1957 20,5 65 79 33 14 1.2 0,0 10,3 0,2 05
1858 214 74 7.7 36 14 13 0,1 10,6 02 0.7
- 1959 222 8.2 74 39 14 14 01 1,3 02 07
1960 249 98 78 42 1,5 14 0,1 120 0.2 08
1961 | 279 115 86 45 1.7 1.5 0,1 130 02 09
1962 32,0 134 9.6 54 20 16 0.1 139 03 1,1
1963 36,4 149 108 65 22 18 01 1438 03 12
1964 394 158 118 74 27 20 0l 15,6 03 13
1965 43,5 17,5 125 83 30 22 01 170 04 18
1066 471 191 133 6.8 a3 24 01 18,5 oA 1.8
1967 50,4 20,3 143 94 37 27 0,1 20,0 oA 21
1968 544 211 16,1 102 40 29 01 186 04 22
1968 60,4 24.2 174 110 46 32 01 196 0,5 25
1970 66,5 28 18,2 118 52 35 0.1 218 0,6 31
1971 804 358 20,1 143 8,1 40 o1v | 249 0,7 37
in Prefsen und Wedchselkursen von 1963
1955 24,4 83 8,2 47 1.9 12 018 | 135 03 08
1956 256 84 9,1 49 19 12 o1 | 134 03 08
1957 26,4 88 9.4 49 1.9 12 o1b | 132 0.2 0,9
1958 27,0 9,5 9,0 52 19 13 o1t | 128 02 09
1959 28,7 104 9,6 54 18 14 o010 | 131 02 09
1960 308 11,8 98 57 19 15 03 134 03 10
1961 323 12,6 10,2 59 20 1,5 01 139 03 1,0
1562 246 139 106 62 2.1 1,6 01 _ | 144 0a L1
1963 36,4 149 108 8,5 2.2 18 01 146 03 12
1964 70 148 112 68 23 19 04 148 0,3 1.3
1965 30,5 15,5 1.5 7.0 23 20 o1 152 03 13
1966 384 159 118 73 23 21 01 156 03 14
1067 09 164 123 76 24 2.2 01 165 03 15
1968 419 164 128 19 24 23 0,1 16,6 03 16
1969 48 172 134 81 26 24 0.1 164 oA 17
1970 455 180 139 83 27 25 01 16,6 oA 19
1971 479 193 144 68,6 28 26 019 | 172 oA 21
1) EWG der Sechs; bls 1930 chne Saarland und Berlin.
%) Bis 1859 ohna Saarland und Berlin.
a) Unsichers oder geschiitzte Angaben.
b) Schiltrung des SAEG. Ouelle: SARG
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Inlernationale Tabeilen

Bruttoanlageinvestitionen der EWG-Liinder

Tabelle 10°

Mrd. Bur
EWG Bundes- . GroB-
e I',‘E‘E%‘E Fros | motien | Mieder | peigien | Livem- briten- | Irland Déne-
‘ in jeweiligen Preisen und 'Wedhselkursen
1955 w9 10,2 94 49 1.8 16 0.1 8,0 03 0,7
1656 313 11,3 10,7 54 2.1 1.8 0,1 88 03 0,7
1957 3.7 11,6 11,7 6,1 24 18 0,1 9,6 0.2 [+F ]
1958 M7 12,5 121 6,2 2,1 17 o1 10,0 0.2 09
1959 36,5 143 11,2 6,7 23 19 0,1 10,6 0,2 10
1860 422 17.3 124 7.7 26 22 0.1 11,7 03 1,2
1961 49,5 208 143 88 30 24 0,1 131 0.3 L4
1962 558 234 16,2 10,1 32 2,7 01 134 04 1.5
1963 61,5 248 18,6 1.8 34 28 02 140 04 16
1964 70,1 28,4 22,0 11,8 43 34 0.2 16,7 0,5 2,0
1965 744 306 242 11,0 47 37 0,2 179 06 22
1966 79,6 316 268 11,7 53 41 0,2 18,1 06 24
1967 81,5 286 29,2 133 59 44 02 203 05 27
1968 85,0 31,2 3,7 149 6,6 44 02 19,2 06 2,6
1969 101,5 71 35,4 171 6.9 4.8 0.2 200 03 31
1970 1210 49,5 7e 19,7 8,0 58 03 22,0 09 '35
1971 132,6 55,5 41,7 20,0 9.0 6,2 0 4) 238 1,0 3,7
in Preisen und Wedselkursen von 1963

1935 Hu7 14,2 10,0 6,1 24 2,0 0,1b) 96 0,3 08
1956 77 15,5 109 6.5 2,6 2,1 0,1 b) 10.1 0,3 0,9
1957 93 155 ns kA 28 21 0,1 b) 10,6 03 09
1958 40,4 16,1 126 7.2 2,4 1,9 0,11b) 10,7 0,2 1,0
1959 438 18,0 13,0 7.9 2,7 2,1 01b) 11,5 03 1,2
1960 49,2 20,8 140 88 30 24 0,1 126 03 13
1961 545 229 157 99 32 27 J1 ‘133 03 1.5
1962 58,6 242 17.1 10,9 33 2,8 0.2 137 04 16
1963 61,5 248 18,6 118 34 28 02 14,0 0.4 16
1964 673 277 211 11,0 40 32 0.2 16,3 0,5 1.9
1965 69,4 29,0 226 10,1 42 33 0,2 16,9 0.5 2,0
1966 726 2,2 246 10,5 4,6 35 0.2 123 0,5 21
1967 733 26,8 26,1 11,7 49 36 02 18,5 0,5 23
1968 784 289 21,5 128 55 35 0,1 19,5 06 2.3
1969 86,0 324 30.5 " 1329 54 37 02 193 0,7 2,5
1670 93,3 36,0 328 14,4 58 41 0.2 188 0,7 2,7
1971 85,8 377 M4 13,6 59 4,0 0,24) 19,7 08 18

1) EWG der Sechs; bis 1059 ohne Sasrland und Berlin,

1) Bis 1958 chne Saarland und Berlin.

a) Unsichere oder geschitxia Angaben.

b) Schitzung des SAEG.

Qualle: SAEG
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Tabelle 11"

Auflenhandel der EWG-Linder 1)
Mrd. Bur in jeweiligen Preisen und Wedhselkursen

Anhang VI

Bundes-

202

EWG - Grof-
fobr | e %E.E%‘f From | matien | OCET | Belgien | Mpnem britad- | Irland Dine-
Ausfuhr von Waren und Dienstleistungen
1955 24,9 85 6,8 26 3.7 29 03 11,7 04 14
1956 278 10,2 68 30 41 33 04 12,9 04 1,5
1957 31 121 7.0 37 45 34 0.4 13,5 05 S 18
1958 315 123 73 38 45 33 03 132 0,5 1,7
1959 M2 138 7.6 4,1 49 33 04 13,6 0,5 1.6
1960 3843 143 9,2 5.1 56 . 3.7 04 144 06 20
1961 413 15,5 9,6 58 5.8 40 04 150 07 20
1962 439 164 99 6,5 63 44 04 15.4 0% 22
1963 48,0 17,9 11,0 71 6,6 48 94 183 0.7 24
1964 54,2 20,0 12,1 82 7.8 56 0,5 17.1 08 %8
1965 60,6 219 13,6 9.9 8,5 6,1 0,5 18,4 09 3.0
1966 66,8 4.6 15,0 11,0 9,1 X 0,5 19,7 1.0 32
1967 71,7 26,5 16,0 11,9 97 71 05 19,9 1,1 34
1968 80,2 0.7 173 13,6 10,8 80 0.6 .14 12 35
1969 934 345 20,1 156 12,8 9.7 0,7 23,6 13 4,0
1970 1035 413 3.7 17.4 15,1 113 08 70 14 45
191 122,1 449 274 19,6 171 124 084 30,2 16 4.9
Einfuhr von Waren und Diepstleistungen
1955 233 74 6.2 29 3.7 28 03 12,5 056 13
1956 276 86 7.7 34 43 33 [+ ] 128 0,5 1.5
1057 304 10,0 8,0 40 4,7 35 03 13,4 0,5 1.8
1858 2.1 10,3 76 36 4,2 3.1 03 12,8 0,6 1.5
1959 30,5 11,6 Sii 38 46 34 03 13,7 06 18
1960 35,3 12,5 8.1 5.2 54 38 04 156 0,7 2,0
1961 38,5 13,7 88 53 58 42 04 154 0.8 21
1962 42,5 153 94 68 6,2 44 04 - 15,7 08 24
1963 479 16,5 10,7 BA 69 50 0,5 16,6 09 24
1964 53,2 184 123 8,2 61 5,7 05 188 1.0 29
1985 58,0 216 128 8,3 87 6,1 05 19,2 1,2 32
1966 63,8 27 148 9.7 8,3 6,7 05 20,0 1,2 34
1967 66,4 22 15,8 11,1 8,8 70 05 21,1 1,2 3.6
1968 738 25,2 174 11,8 108 80 06 2,0 14 3r
1969 88,9 30,6 211 143 12,8 8,5 0.7 3.2 1,6 43
1970 105,1 379 3,1 173 15,5 107 0,7 26,0 1.8 49
1571 116,2 419 26,2 18,5 17,1 11,7 0,88) 283 19 52
" 1} Ergebnisss der Volkwwirtschaftlichen Gesamtrechinungen einschliefilich der innergemeinschaftlichen Transaktionen.

1) BEWG der Sechs; bis 1959 ohne Saarland und Berlin.

%) Bia 1059 ohme Saariand und Berlin.

a) Unsichere oder geschlitzte Angaben. Chelle: SAES




Internationale Tabellen

Tabelle 12°
Industrielle Produktion der EWG-Linder
1970 = 100
EwG | Dundes- GroB-
Jahr o B:’:ﬁ%f Toons | matien | Mleder | peigien L';if:" brita Irland ) | Dine-
1955 40 41 42 3 36 54 62 67 45
1956 43 4 45 35 39 58 72 67 44
1957 46 48 49 3B 40 58 72 68 43 .
1958 . 47 48 51 38 40 55 69 67 4
1959 50 51 52 44 45 57 73 70 49 .
1960 56 58 57 51 49 62 79 76 52
1961 80 61 60 56 51 65 81 76 57 .
1962 63 63 63 61 54 69 78 77 61
1963 66 65 67 67 57 74 79 80 64
1964 ! 71 72 67 63 79 86 86 69 .
1965 73 75 73 1 66 81 87 89 !
1966 77 76 79 79 70 ] 84 20 75
1967 78 75 81 85 73 84 84 90 81 .
1968 a5 83 84 91 81 88 83 95 820 .
1969 94 94 94 94 91 a7 100 a8 97 -
1970 - 100 100 100 100 100 100 100 100 100 .
1971 103 102 106 97 107 103 99 101 105
1872 108 106 114 100 115 109 103 104 110 .
') EWG der Sechs; rusammengewogen mit den Anteilen an der Industrieproduktion der EWG im Jahre 1970,
1) Ohne Bau.
Crelle: OBCD



Tabelle 13*

Ankeng VI

Zur Pru:— und Lohnentwicklung

Bundes- ' Grof-
Zeitraum republik Belgien Frankreich Italien Niederlande britannien
Deutschland
Verbraucher
1963
1967 i1t 116 112 117 121 115
1068 113 119 117 119 125 121
1969 116 124 124 122 !35 127
1970 121 120 131 128 141 135
1971 127 1M 138 134 151 148
1972 13 142 147 142 163 159
1973 1. Hi. 146 149 153 153 173 169
Grobhandels
1963
1967 163 107 106 106 115 111
1968 974 107 105 107 116 115
1969 99 v) 113 116 i1 117 9) 119
1970 105 4) 118 124 119 124 9) 128
1971 1104} 117 9) 127 123 125 4} 139
1972 114 8) 122 9) 133 128 130 %) 147
1973 1. H;j. 1219) 133 9) 149 141 i 153
Durchachnittswerte
1970
1969 93 95 91 95 96 ]
1970 100 100 100 100 100 100
1971 102 97 106 106 102 108
1972 103 98 107 108 103 115
1973 1, Hj. 103 114 116 107 124
L]
Durchachnitiswerte
1970
1969 102 96 90 96 94 96
197¢ 100 100 100 100 100 100
1971 99 102 103 108 105 103
1072 97 100 104 109 104 109
1873 1. H). 101 108 125 109 131
Bruttostundenverdiensta
1970
1969 a8 02 91 82 90 91
1970 100 100 100 100 100 100
19711 111 111 11 114 112 i11
1972 121 127 125 136 - 126
1973 1. Hj. 145 136 136
Anteil am Warenhendel 4 der
1969—1972 X 8.9 130 2.3 115 39

1) Nalionale Cuellen.
%) Quelle;: QECD.
N Belglen, Frankreich, Itallen, Miederlande, Grofibritannien, Schwaeiz: Tarifliche StundeniShne. — Japan: Bruttomonatsverdlensts,
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in wichtigen Industrielindern

Inlernationale Tabellen

Tabelle 13

Schweden ‘ Schweiz ‘ V;::;'::?:'e i Kanada ‘ Japan Zeitraum

preise ')
= 100

120 116 109 112 122 1967

123 119 114 117 128 1968

126 122 120 122 135 1969

135 126 127 126 146 1970

145 135 132 130 155 1971

154 144 137 136 162 1872

161 153 142 143 174 1973 1. Hj.
preise )
= 100

112 104 106 108 105 1967

113 104 108 110 106 1968

118 107 113 115 108 1969

126 112 117 117 112 1970

130 114 121 119 112 1971

137 118 126 127 112 1972

147 127 138 143 123 1973 1. Hj.
der Ausfuhr?®)
= 100

92 96 95 98 95 1969

100 100 100 100 100 1970

105 106 103 100 100 1971

109 112 106 103 99 1972

115 115 117 112 0 1973 1. Hj.
der Einfuhr?¥)
= 100

%] 83 94 99 96 1969

100 100 100 100 100 1970

106 100 105 102 102 1971

107 103 113 105 H 1972

117 108 126 112 o9 1973 1. HJ.
in der Industrie® ¥
= 100

88 o - 95 92 85 1969

100 100 100 100 100 1970

107 110 108 109 114 1971

123 119 113 117 132 1972

133 129 119 126 128 1973 1. HJ.
Bundearepublik Deutschland in vH

32 4156 9.8 12 1,7 1969—1972

4 Einfubr + Ausfubr.
a) Obne Mehrwertsteusr.



Tabelle 14°

Anhang VII

Bevilkerung and Erwerbstiitigkedi

Brwerbstitige
Ein- darunter Abhiingige
ﬁ:“h:f Erwerbs- | Erwerbs- darunter | Offene | Arbeits- Alrol;:I:E-
Zeitraum bevilke. | PErsonen [ quote b . ins- . m nicht- Stellen loze quote %)
gesam - deutsche
rung) ammen | ©p .

nehmer )
1 000 vH 1 000 vH
1950 ) 46 908 21 577 450 19997 13674 116 1 580 104
1951 47 413 21 952 483 20 520 14 286 . 116 1432 8.1
1952 47 728 22289 48,7 20910 14754 \ 115 1379 85
1953 48 172 22684 47,1 21 425 15 344 . 123 1259 7,6
1954 48710 23216 477 21 995 15 960 73 137 121 7.1
1955 >9) 49203 23758 483 22830 16 840 80 200 928 52
1956 49 797 24 196 48,6 23435 17 483 29 219 761 4.2
1957 50 434 24 602 48,8 23940 17 992 108 217 662 35
1958 51 056 24 807 48,6 24124 18 188 127 216 663 3.6
1959 51 634 24 857 48,1 24 381 18 508 167 280 476 2,5
1960 52183 25057 480 24 792 19005 449 235 12
1960 55433 26 518 478 26 247 20 257 279 465 271 1,3
1961 56 175 26 T2 47,7 26 591 20730 507 552 181 0,9
1962 56 837 26 845 472 26 690 21 032 629 574 155 (13
1963 57 389 26 930 489 26 4 21 261 773 555 186 0,9
1964 57971 26 922 464 26 753 21 484 902 609 169 08
1965 38619 27034 46,1 26 BEF 21757 1119 649 147 0,7
1956 59 148 26 962 45,6 26 801 21 765 1244 540 161 0,7
1967 59 286 26 409 “5 25 950 21 054 1014 a2 459 .21
1968 59 500 26 291 442 25 968 21133 1019 468 or i) 1.5
1969 60 067 26 535 4“2 26 356 21 752 1 366 747 179 08
1970 60 651 26 817 4.2 26 668 22246 1807 785 149 D7
1971 61284 26 835 438 26 650 22 396 2128 648 185 0,8
1972 61 669 26 709 433 26 463 22 340 2284 546 248 1,1
1967 1. HJ. 59 262 26 481 44,7 250435 21 021 1049 288 536 25
2. Hj, 59311 26338 “A 25955 21 087 a7 316 <) 18
1968 1. Hj. 59 376 26198 M1 25749 20925 955 404 449 2,1
2. Hj. 59 625 26384 4.2 26 1686 21 440 1083 573 198 09
1969 1. Hj. 59 868 26 421 44,1 26179 21528 1241 689 242 1,1
2.Hj. 60 247 26648 442 26513 21 977 1 490 B80S 115 05
1970 1. Hj. 60 532 26 690 44,1 26 504 22 036 1684 806 186 [ X.]
2.Hj. 60 889 26944 443 26832 22 456 1930 784 112 05
1971 1. Hj. 61 141 26 795 438 26 504 22 301 2048 680 201 0,8
2. Hj. 61 427 26 B7S 438 26 706 22 491 2208 616 169 0,7
1972 1. Hj. 61575 286 653 433 26372 2223 2224 525 01 12
2, Hj. 61 763 26 767 433 26 554 22 457 2342 567 213 09
1973 1. Hj. 61 850 26 663 43,1 26 382 22 356 5 281 12

1) Anieil der Erwerhspersonen (Erwerbsttige + Arbeitslose) au der Wohnbevilkerung.
4 Jahrestahlen: Bis 1960 Stand Ende Jull, 1961 Stand Ende Jund."— Halbjahresyshlen: eigene Schitzung.
Y Antell der Arbeitslosen an den abhiingigen Erwerbspersonen (abhingige Erwarbstitige + Arbeitslosa).

4) Ohne Saariand und Berlin.

Cmelle: Bundesanstalt fir Arbelt



Tabeilen Hir die Bundearepublik Deutschland

Tabelle 15

Erwerbstiitige nach Wirtachaitsbereichen

Anteil in vH
Alle Wirt- Land- und Produzierendes Handel und Ubrige
schaftsbereiche | Forstwirtschaft ) Gewerbe ) Verkehr ¥ 4 Berelche %) ¥)
Erwerbstétige
Jahr Selb- Abhén- dar- dar- dar- dar-
c:i.ga:;) glge ins- unter ins- unter ins- unter ins- unter
gesamt | Abhin- | gesamt | Ahh#n- | gesamt | Abhin- | gesamt | Abhén-
glge gige gige gige
7
1950 ) 316 68,4 248 50 426 373 16,0 118 16,6 14,5
1851 30,4 €3,6 234 4.5 433 38,2 168 12,5 16,5 144
1952 294 70,6 22,2 4.2 498 387 17,5 132 16,6 14,5
1953 204 71,6 21,0 39 4“5 39,6 18,1 138 16,5 143
1954 274 726 19.8 36 456 40,9 18,1 139 16 4 143
1955 4 7) 26,2 738 18,6 32 46,7 422 18,5 143 16,2 14,1
1956 254 746 . 177 30 475 43,1 18,7 14,5 16,2 140
1957 248 752 17.0 238 474 43,0 183 15,1 164 14,2
1958 24,6 754 16,3 2,6 495 43,2 19,4 15,1 16,7 14,5
1959 240 76,0 155 24 47,7 434 19,6 152 17,2 150
1960 | 230 76,9 144 22 482 439 19,9 157 17,5 152
1960 28 772 13,6 19 4786 429 17,5 13.1 21,2 18,3
1961 20 78,0 130 1,7 48,2 4,6 174 13,2 21,4 18,5
1962 212 78,8 12,4 16 484 48 172 13,4 21,9 19,1
1963 20,5 79,5 118 1,5 494 49 176 13,7 22 19,4
1964 19,7 80,3 11,2 1,5 484 450 17.6 139 227 200
1985 19,1 809 10,7 14 489 454 17,6 140 29 202
1066 188 81,2 104 13 49,6 452 177 140 33 20,6
1967 18,9 81,1 10,2 12 47,3 44,0 18,0 14,3 245 21,6
1968 184 81,6 9.7 12 476 “.5 178 143 248 21,7
1969 17.5 82,5 9.1 1.1 48,5 45,5 17,8 142 28 21,7
1970 16,6 834 8.5 1,1 48,8 4538 17,5 142 252 23
1971 160 84,0 79 1.1 488 4658 12,7 14,5 256 7
1972 : 156 84,4 7.4 1,0 48,5 45,5 18,¢ 148 26,1 231

1) Land- und Forstwirlschaft, Tlethaltung und Fischerel.

0 Energiewirtachaft und Wasserversorgung, Bergbau, Verarbeitendes Gewerbe, Baugewarbe,

5 Handsl, Verkehr und Nachrichteniibermittiung.

1) Ab 1960 (Bundesgebiet} genderte Abgrensung durch Einfihrung der neven Wirtschafiszweigsystematik (1961).

8 Kreditinstitute und Versicherungsgewerbe, sonstige Dienstleistungen und Wobhnungsvenmietung, Orgenisationen ohns Erwerbe-
charakter und private Haushalte, Gebietskdrperschaften and Sozialversicherung, ohne Angebe des Wirtschaftsbereiches.

5) Einechlielich mithellende Familienangehdrige

7 Obne Searland und Berlin.
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Anhang VI

Tabelle 16*

Beitrige rusammengefater Wirlschalis

a) Mrd.
Produzierenden Gewerbe
Brutto- l..au;x:- Ener- | o Hondel | p Private
Zeitzaum inlends- | Forst- | .| 9% | arber. | Bau | U0 | jeienn. | steaty | Hau
produkt s;::-'] gesamt | schaft tea:l_u wgre-be kehr® | 9%0° usw. %)
Bergbau werbe |
in jewelligen Preisen

1850 93,05 998 4868 500 38,30 530 1999 10,00 763 1,77
1951 120,01 1204 6181 677 4903 65 2375 11,6 876 204
1952 138,97 1306 6980 738 5483 744 235 1312 104 2.3
1953 147,72 1316 7689 861 59,35 893 20 1468 1098 2,67
1954 : 150,06 1347 8358 925 64,67 866 N0 1638 11,74 2,87
1955 L1 182,00 1423 9716 998 7528 1180 3503 1857 1286 3,15
1956 200,95 1465 10727 11,36 8275 1316 4004 2,14 14,35 3,50
1957 218,89 1527 11604 1236 8990 1378 4440 2338 1599 381
1958 234,37 1616 12387 1293 9600 1494 4716 2560 174 414
1950 255,14 1647 13658 1351 10534 174 5128 2BAS 1797 438
1960 | 284,77 1711 15472 1487 12006 1989 5607 32,10 2006 471
1960 02,55 1731 16465 1595 12755 21,18 5031 44 2184 498
1961 3345 1748 18205 1604 141,36 2465 64,17 3950 2495 530
1962 360,91 1776 19616 1658 15168 2790 7081 4304 27.W 5n
1963 /77 1601 20583 1745 15634 3004 7607 4747 3033 6,16
1964 422,14 2039 22739 1807 17475  US? @240 52277 3318 6,51
1965 462,02 1969 2507 1893 19452 3662 8896 585 37,76 6,99
1966 492,10 2071 26212 1960 20812 3940 471 641 Lo 7,63
1967 496,86 2097 25756 1929 201,33 3689 0582 6972 4474 BO5
1968 540547 2076 20770 2,34 22652 3984 10318 7821 4785 8,64
1969 60568%) 2245 32620 W51 25861 4515 11262 6800 5423 9,79
1870 636964 21,53 37513 2585 29328 5580 12484 9807 6328 11,14
1971 19 75944%) 2233 40768 2789 3528 6452 13828 11296  75M 1295
1972 829369) 2466 44004 3064 33V F050 14804 12703 6457 1482
1967 1.Hj. 238,93 1064 12320 949 96,51 1720 4522 M08 2168 3,90
2.Hj. 257,93 1013 13438 980 10487 1969 5060 3564 2305 415
1968 1, Hj. 254314 1002 13381 1035 10575 1971 4815 303 2287 - 413
2 H;j. 26623% 10,74 15380 1089 12077 2213 5503 39,18 2498 451
1969 1. Hj. 283434) 1126 1509 1097 12074 1925 5239 4176 2577 4,59
2.Hj. 322258 11,19 17533 1154 13789 2590 6023 4434 2896 5,20
1970 1. Hj. 323624 1079 17557 1275 13940 2342 58,10 4701 30,10 525
2. Hj. 363344 1074 19956 1320 13388 3248 6074 5106 33,18 5,86
1971 L.Hj. 361,42%) 1047 19482 1365 15260 B4 6399 5480 3551 6,13
2. Hj. 9802+ 1186 21266 1426 16254 3604 72 Sl6 37 682
1972 1. Hj. 39551% 1142 211,06 1500 16396 3208 6943 61,78 40,02 6,80
2. Hj. 43385% 1324 22008 1564 174,92 3842 78.91 65,25 4485 7,62

1973 1.Hi. 444,124) 1284 238,16 ves 7850 70,18 52,54

1) EinschlieBlich Tierhaltung und Fischerei.
%) Einschlieflich W,

% Gebletskfrperschafien und Sozialversicherung.
%) Hiusliche Diensta und private Orgazisationsn ohne Erwerbscharakter.
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Tabellen #ir die Bundearepublik Deutsdiland

bereiche zum Bruttoinlandsprodukt

Tabelle 16*

DM '
Produzierendes Gewerbe
Land- .

Brutto- und Ener- | 4o/ Hﬂel Dienst- plfl‘:;:f

inlands. | Forst- gie- | prhei- leistun- | Staat % Zeitraum

produkt| wirt- - witl- tendes Bauge- | Ver- gen ) halte
i schaft 1) | 9esamt sdml; % Ge- werhe | kehr?) usw. %)

U
Bergbau werbe
in Preisen von 1962

143,49 13,01 63,85 8,64 45,08 10,13 25,65 17,58 15,00 440 1950
158,56 14,97 72,76 8,78 51,72 11,26 31,96 16,90 15,57 1,40 1951
172,58 15,10 61,50 10,26 58,68 12,56 31,97 20,99 16,38 4,64 1952
186,85 15,18 80,93 10,23 65,45 15,15 36,23 23,02 16,68 491 1953
201,30 15,52 99,91 10,73 73,08 16,10 38,75 24,67 17,47 498 1854
225,57 15,37 115,56 11,81 85,49 18,68 43,68 26,91 18,42 523 1955 ,’)
241,77 15,27 125,10 12,83 92,41 19,86 48,11 28586 18,93 540 1956
255,39 15,75 131,40 13,17 98,71 19,52 51,39 30,91 20,32 5,62 1957
264,42 16,71 136,74 1295 103,66 20,13 5211 32,14 21,01 571 1958
283,91 17,25 148,79 1345 11299 22,35 56,31 34,26 21,55 575 1959
309,37 17,92 16547 1462 127,5% 23,29 61,43 36,46 22,51 5,58 1960 |
328,59 18,17 176,09 1580 13550 24,69 64,96 39,05 24,46 5,86 1960
347,06 18,35 188,01 16,07 145,06 26,88 67,77 41,35 2591 5,67 1961
360,91 17,76 156,16 16,58 151,68 27,50 70,91 43,04 27,33 571 1962
37328 18,68 02,29 17,20 156,51 28,58 72,98 44,99 28,64 580 1963
398,50 20,13 220,20 17,93 170,59 31,68 76,14 46,87 29,36 580 1964
421,03 1788 236,20 1828 18503 32,89 80,69 49,72 30,74 5,80 1965
433,01 18,33 242 16 18,89 188,58 34,89 82,50 52,07 32,06 5,89 1966
432,00 2050 236,06 18,15 184 41 33,50 82,85 53,86 1,07 595 1967
462,89 21,11 259,11 18,83 205,58 34,70 86,78 55,59 34,24 6,06 1868
500,94 20,38 286,89 20,10 230,19 36,60 94,00 58,26 3522 6,19 1959
530,59 20,63 304,88 22,04 24381 3801 99,76 61,90 37,08 6,34 1970
544,35 21,40 311,62 2280 24792 4000 101,63 64,43 38,80 6,47 1971 19
560,41 20,96 321,19 2360 255,35 42,24 103,85 66,94 40,89 6,58 1972
07,71 10,20 112,74 8,92 88,44 15,38 38,688 26,50 16,43 2,96 1967 1, HJ. -
224,38 1030 123,32 9,23 95,97 18,12 43,77 27,36 16,64 2,99 2.Hj.
219,84 10,862 121,01 9,16 56,38 15,47 40,46 27,49 17,05 3,01 1868 1, Hj.
243,05 10,29 138,10 9,67 109,20 18,23 46,32 28,10 17,19 3,05 2, Hj,
238,35 10,29 135,12 9,85 109,32 15,95 43,73 20,66 1748 3,07 1969 1. Hj.
262,59 10,09 151,77 10,25 12_0.87 20,65 50,27 29,60 17,74 312 2.Hj.
255,37 9,84 146,06 11,00 118,40 16,66 47 45 30,49 _18,33 315 1670 1, Hj
27522 10,79 15880 11,04 12541 22,35 52,33 34 18,70 319 2, Hj.
265,03 10,34 151,88 11,40 121,97 18,31 48,68 31.87 19,25 321 1871 1. Hj.
719,32 11,06 159,94 11,40 125,95 22,59 52,95 32,56 18,55 3,26 2. Hj.
272,22 10,12 156,02 11,78 125,04 19,20 49,53 33,01 20,27 3,27 1972 1, Hj.
288,19 10,84 18517 11,82 13031 23,04 54,32 33,93 20,62 331 2.Hj.
289,12 10,32 167,05 e 52,74 34,63 2438 1973 1.Hj

7) Ohne Saarland und Bezlin.

8 vorliuflge Ergebnisse.

a) Die Summen der Baitriige der Wirtschafishereiche zum Bruttolnlandsprodukt in jeweiligen Prelsen sind grdBer als das Bruticin-
landsprodukt insgesamt. Die Differenz ergibl sich aus der unterschiedlichen Buchung der Umsatzsteuer auf Investitionagiiter bzw.
der Investitionsteuer in der Entstehungs- und Varwendungsrechnung des Sozialprodukts.
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noch Tabelle 16*

Anhang VI

Beitrige zusammengefaliter Whrtschaits

b) Anteil
Produzierendes Gewerbe
Lang- Boer- Handel Pri
und jewlnt-| Ver Dienst- vate
Zeitraum Forst- - g‘;:iﬂr't ‘| arbei- Bau- und leistun- | Staat ¥ Haus-
wlet Ins- |8 | tendes ge- Ver- 9 halte
schaft 1) gesamt Bl;l:: Ge- werbe | kebr? gen usw. %
bau wearbe
In Jeweiligen Preisen
1950 7 10,2 49,6 3,2 39,1 54 204 10,2 7.0 18
1951 10,0 iS5 3.2 409 54 1948 8.7 T 1,7
1952 9,5 510 54 40,1 55 2048 9,6 T4 1,7
1953 89 52,1 58 - 40,2 6.0 19,9 8.9 T4 18
1954 8,5 525 58 40,7 6,1 195 10,3 74 18
1955 + 1) A 534 55 414 6,5 19,8 10,2 71 1,7
1856 73 534 57 44 6,5 19,9 105 7.1 L7
1957 70 530 56 4.1 63 0,3 10,7 73 L7
19358 6,9 529 3.3 4.0 64 20,1 10,9 T4 1.8
1959 6,35 535 53 41,3 70 1 112 70 1.7
1960 J 60 543 52 422 70 19,7 113 70 1.7
1960 57 544 53 422 70 196 11,4 72 16
1961 52 54,6 48 424 X 19,2 118 75 1,6
1962 49 544 4.6 420 7.7 19,6 119 76 16
1963 49 535 4,5 #Hz2 78 19.8 12,3 79 1,6
1964 48 53,9 ‘43 dd 8,2 19,5 124 79 1,5
1965 43 54,1 41 421 7.0 19,3 12,7 82 15
1966 4.2 533 40 413 80 19,2 13,1 8.5 16
1967 42 518 39 05 T 19,3 14,0 9,0 1.6
1968 as 52,9 39 416 73 19,0 14,0 88 1,6
1969 3z 534 37 123 74 184 14,1 89 1.6
1930 31 54,1 37 423 81 18,0 14,1 9,1 1,6
1971 b 19 53.1 36 41,1 ad 178 14,7 88 1,7
1972 19 524 37 404 84 17,6 15,1 10,1 1,7
1967 1. Hj. 45 51,6 40 404 72 189 143 9,1 16
2.Hj. 39 52,1 38 40,7 78 19,6 13,8 89 16
1968 1. Hj. 39 523 40 413 69 18,8 14,5 88 1.6
2.Hj. 37 534 38 419 7.7 19,1 136 a7 1,6
1969 1. Hj. 38 52,7 3a 42,2 6,7 18,3 14,6 84 16
2. Hj. 34 53,9 35 424 80 18,5 136 84 16
1970 1.Hj. ) 33 53,7 39 427 T2 17.8 144 92 1.8
2.Hj. 29 544 s 41,9 aa 182 139 8,0 1,6
1971 1. Hj. 2a 533 37 418 78 17,5 15,0 9.7 1,7
2.H) | L] 30 53,0 36 40,5 20 18,0 14,5 9.9 L7
1972 1.Hj. 19 52,7 37 41,0 8,0 173 154 10,0 1,7
2, Hj. 30 52,2 36 399 88 18,0 149 10,2 1.7
1973 1.Hj. J 29 52,5 Las P 174 158 11,7

1) Eilnschlieflich Tierhaltung und Fischerel.

&) Kraditinstitute ond Verﬂdtmnamunehm ‘Wohnungsvermietung, Dienstieistungsunternebhmen und Prele Berule.
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Tabellen Hir die Bundesrepublik Deulschland

noch Tabelle 16"

bereiche zum Brutioinlandsprodukt

in vH
Produzierendes Gewearbe
Land- . .
und g_i“:fﬂ_ Ver- Handel | po o0 Private

Forst- ins- | schaft® ;1:’::; Bz‘_" 32:_1_ leistun- | Staat®¥) ]::lut:- Zeitraum

vy &
sy | gesamt | und ) FEo% ) (G | Kehrn | 9529 usw. 9
bag werbe
in Preisen von 1962

a1 445 6,0 34 7i 207 12,3 10.5 31 1850
94 459 65,2 32,6 7.1 20.2 11,9 98 28 1851
8.7 472 59 Mo 7.3 19,7 122 95 2,7 1952
8.1 486 55 150 8,1 194 123 89 26 1953
77 49,6 53 36,3 8.0 19,2 123 8,7 25 1954
68 514 52 379 83 19,4 119 82 23 1955 7
63 51,7 53 B2 8,2 19,0 12,0 7.8 22 1956
62 51,5 52 38,7 76 .1 121 a0 22 1957
6,3 51,7 429 39,2 76 19,7 12,2 7.9 22 1958
6,1 524 47 398 79 19,8 121 76 20 1959
58 535 47 - 412 75 19,9 11,8 73 1.8 1960
55 536 48 41,2 75 19.8 119 74 18 1960
53 54,2 4,6 JIE‘I.B 7.7 19,5 119 75 1,6 1961
49 544 46 42,0 7.7 19,6 119 7.6 16 : 1962
50 54,2 46 419 7.7 19,56 12,1 76 1,6 1963
5,1 55,3 45 4.8 79 18,1 11,8 7.4 1,5 1964
42 56,1 43 439 7.8 19,2 11,8 73 14 1965
42 559 44 436 8.0 19,1 12,0 74 14 1966
4,7 34,6 42 427 7.8 19,1 125 .7 14 1967
4,6 56,0 4,1 444 75 18,7 12,0 74 13 1968
4,1 57,3 4.0 45,0 73 188 11,6 7.0 1,2 1969
39 57,5 42 45,0 74 188 11,7 70 1,2 1970
3,9 57,2 4,2 455 7.5 18,7 118 7.1 1,2 1971 b
37 57,3 42 456 75 18,5 11,9 73 1,2 1972
4,9 54,3 43 42,6 74 18,7 12,8 79 14 1967 1. Hj.
46 55,0 4,1 428 8.1 195 12,2 74 13 2 Hj.
49 55,0 42 48 7.0 184 12,5 7.8 14 1068 1. Hj.
42 56,8 40 4.9 79 19,1 11,6 7.1 1,3 2 Hj.
43 56,7 41 45,9 6,7 163 12,0 73 13 1969 1. HJj.
38 578 39 46,0 79 19,1 113 68 1,2 2. Hj.
39 572 43 464 6.5 18,6 11,9 7.2 1.2 1970 1. Hj.
39 57,7 40 56 8.1 19,0 114 68 1.2 2 Hj.
39 57,2 43 46,0 6,9 184 12,0 7.3 1,2 1971 1. Hj.
40 573 41 45,1 g1 19,0 11,7 7.0 1,2 2 Hj. 8
37 573 43 459 Tl 182 12,1 7l 1,2 1972 1. Hj.
3n 573 41 45,2 8.0 18,8 11,8 7.2 11 2 Hj.
36 578 . e ves 18,2 120 64 1973 1. Hj. |

¥ Gebletakfrperschaflen und Sozislversicherung.

%) Hiusliche Dienste und private Organisetionen ohne Erwerbscharalkier.
7) Qbne Saariand und Berlin

% Vorliufige Ergebnlsse.
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Anhang VII

Tabelle 17

Sozialprodukt und
Mrd.
| ialdo :er
Irwearbs-
und Ver- Netto- | Indirekte |  sosiar
. Brutto- | [MIERS | Brutto- Ab- sozial- | Stewern?) | produkt
Zeitraum inlands- rwischen sozial- schrei- produkt abziglich | zu Faktor-
produkt Inlindern produkt bungen zu Markt- | Subven- kosten
und der preisen tionen?) | [Volksein-
dbrigen kommen)
Welt
in jeweiligen Preisen
1950 ) 98,05 +0,05 98,10 8,32 89,78 12,84 76,04
1851 120,01 —0,01 120,00 10,12 109,38 16,64 83,24
1952 136,97 +0,03 137,00 11,55 125,45 10,74 105,71
1953 147,72 —0,02 147,70 11,99 135,71 21,80 113,91
1954 159,06 —0,45 158,60 12,65 14595 42 12,5
- Y 162,00 —0,60 181,40 14,05 167,35 26,37 140,93
1956 200,95 —0,45 200,50 15,79 184,71 28,17 156,54
1857 218,89 —0,39 218,50 17,74 200,76 2047 171,29
1958 234,37 —0,07. 234,30 19,59 21471 31,43 183,28
1959 255,14 —0,24 254,90 21,47 233,43 34,94 198,49
1960 | 284,77 —-0,07 284,70 2427 260,43 38,17 222,26
1960 302,55 -0.25 302,30 2573 276,57 40,87 235,20
1961 33345 -0,85 332,60 29,26 303,34 45,33 258,01
1962 360,91 —0,81 360,10 3348 226,62 49,17 27745
1963 384,77 -0,77 384,00 37,19 6,81 51,05 295,76
1964 7 422,14 —1,24 420,90 41,17 370,73 5548 32425
1965 . 462,02 -1,62 460,40 4621 414,19 58,94 355,25
1966 492,10 —1,40 490,70 50,69 440,02 62,93 377,00
1967 496,85 —1,36 495,50 53,80 441,70 85,71 37599
1968 540,54 —0.44 540,00 5740 482,60 - 65,74 416,88
1969 605,68 —048 605,20 6395 541,25 80,60 480,65
1970 666,96 —-136 685,60 7 610,62 81,63 529,19
1971 9 759,44 —0,84 758,60 85,11 673,49 o1,11 582,38
1972 829,36 —0,56 628,60 93,61 73519 101,52 833,67
1967 1. Hj. 238,93 —0,53 238,40 26,60 211,80 2,30 179,50
2. Hj. 257,93 —0,83 257,10 2720 229,90 33,41 196,49
1968 1. Hj. 254,31 -0,.21 254,10 28,13 22597 31,62 19435
2. Hj. 286,23 —0,33 263,90 29,27 256,63 34,12 221,51
1969 1. Hj. 283,43 —0,33 283,10 30,72 252,39 38,83 21575
2. Hj. 322,25 -0,15 322,10 3323 288,87 4397 244,90
1970 1. Hj. 323,62 —0,62- 323,00 36,08 286,92 38,71 48,21
2. Hj. 363,34 —0,74 362,60 38,70 2390 292 280,98
1971 1.H]. 361,42 +0,08 361,50 A143 320,07 FYEL] 295,84
2. H. 9 398,02 —0,92 397,10 4368 353,42 46,99 306,54
1972 L. Hj. 395,51 -0,21 295,30 45,63 349,67 934 300,33
2 H]. 433,85 -0,35 433,50 4358 385,52 52,18 333,34
1973 1.HJ. 444,12 —-1,02 42,10 50,42 392,68 427 33841

1) EinschlieBlich der Einnahmen des Stulu auy dem Preisausgleich, der Baltrigs zur gusetstichen Uafellversicharuag, der von Un-
ternehmen gezahlien Verwalungsgebihren und der von der BGKS erhobenen Umlagen.
%) EinschlieBlich der Ausgeben des Staates flir den Freisausgleich und der Zahlungen der EGKS.
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Tabellen fiir dle Bundesrepublik Deulschiand

Tabelle 17

Volkselnkommen
DM
Saldo der
Erwerbs- und
Brutto- Vermdgens- HNetto-
inlands- einkommen Brutto- Ab- sozialprodukt Zeitraum
produkt zwischen sozialprodukt schreibungen zu Markt-
Inlndern prelsen
und der
Ubrigen Welt
In Preisen von 1962
143,49 +0,11 143,60 12,70 130,90 1950 )
158,56 +0,04 158,60 13,4 145,26 1951
172,58 +0,12 17270 14,06 158,64 1952
186,85 +0,05 1B6,80 14,91 171,99 1953
201,30 -0,50 200,60 1593 184,87 1954
225,57 ~0,67 224,80 17,36 207,54 1855  §
241,77 —0,47 241,30 15,00 222,30 1956
255,39 -0,39 255,00 20,69 234,31 1957
264,42 +0,08 264,50 22,37 242,13 1958
28391 —0,11 243,80 24,25 259,55 1959
308,37 +0,03 309,40 26,51 202,89 1960 )
328,59 —0,19 316,40 28,09 300,31 1960
7,06 —086 345,20 30,65 315,55 1961
360,91 —0,81 350,10 3348 326,62 1962
373,28 —0,78 372,50 36,36 336,14 1963
398,50 —1,20 397,30 39,35 357,95 1964
421,03 -1,53 419,50 42,66 376,84 1985
433,01 —131 431,70 46,05 385,65 1966
432,09 —1,29 430,80 49,11 341,69 1967
462,89 —0,59 462,30 52,20 410,10 1968
500,94 —0,54 500,40 55,04 444,56 1969
530,59 -1,19 529,40 59,73 469,67 1570
544,35 —0,75 543,60 64,08 479,52 1971 5 .
560,41 —0,51 559,90 68,42 491,48 1972
27,71 —0,51 207,20 24,13 183,07 1967 1.Hj.
224,38 —0,78 223,60 24,98 198,62 2.Hj.
219,84 —024 219,60 25,60 193,91 1968 1. HJ.
24305 —~035 242,70 26,51 216,19 2. HJ.
23835 —0as 233,90 2745 210,55 1969 1.H]J.
262,59 0,19 262,40 28,39 234,01 2. H|.
255,37, -0,57 254,80 29,37 22543 1970 1.H).
75,2 —-0,62 74,60 30,36 244,24 2. Hj.
265,03 —0,03 265,00 48 233,52 1941 1. HJ.
279,32 0,72 278,60 32,60 246,00 L. Hj. 8y
17 o] -0 272,00 33,67 238,33 1972 1. Hj.
288,19 -0,29 287,90 Mu75 253,15 2. HJ.
269,12 -0,72 288 40 35,60 252,51 1973 1. Hj.

% Ohne Stariand und Berltn.
9 Varlintige Ergebmisss.
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Anhang VII

Tabelle 18*
Vertellung des Volkseinkommens

Mrd. DM
Einkommen aus Unternehmertitigkelt und Vermbgen
der Unter-
Einkommen aus nehmen
i Volks- unselbstindiger ] der mi;::gen.er
Zeitraum einkommen Arbealt insgesamt privaten persbnll?:t- des .
hat kelt 4 Staates )
t¢) | = unver-
teilte
brotto!) | netto ®) brutte | setto Gewinne
1950 ) 76,94 4uor 35,76 157 25,23 26,42 504 0,51
1951 9324 34,53 4277 38,71 30,80 »nx2 559 0,50
1952 105,71 60,80 423 “4n 3495 35,75 775 141
1953 ) 11391 67,14 5332 46,77 35,16 36,72 8,55 1,50
1954 122,53 337 5747 49,16 w2 38,77 8,85 1,54
1955 "¢9 , 140,98 83,67 65,29 5731 45,26 44 68 10,48 2,15
1956 156,54 93,79 7291 62,75 48,52 418,22 11,33 2,18
1957 171,29 102,87 79,39 68,42 5345 53,32 1249 261 -
1958 183,28 111,63 84,55 71,65 56,66 356,16 12,95 2,54
1959 198,49 119,56 80,92 7883 6147 G199 14,65 229
1960 22,26 134,16 100,72 88,10 68,14 68,89 16,47 2,74
1960 235,70 142,83 107,25 92,87 71,98 72,54 1749 284
1961 258,01 160,51 119,92 97,50 7344 7646 17,65 339
1962 277 A5 17749 132,04 99,97 73,66 73,00 1?39 358
1963 295,76 190,44 140,97 105,32 79,01 04,25 1734 37
1964 324,25 208,42 154,19 115,83 07,12 92,70 19,20 383
1965 35525 . 22999 171,56 12526 96,07 102,42 19,03 381
1966 JFr09 247,56 181,65 129,53 99,32 106,95 18,87 371
1967 375,99 247,90 160,78 123,09 98,23 106,85 18,04 310
1968 416,88 266,31 190,76 150,55 116,16 123,23 23,70 3,62
1969 460,65 300,14 210,52 160,51 124,42 131,04 2541 4,06
1970 520,19 353,19 241,65 176,00 141,04 148,26 23,58 4,16
1971 19 56238 400,22 267,49 182,16 145,04 156,03 21,38 4,75
1972 633,67 438,96 91,73 194,71 154,90 168,68 22,10 392
1967 1.Hj. 179,50 120,30 89,23 59,20 44,16 . . 1,30
2. Hj. 196,49 127,60 91,55 68,89 54,07 . . 1,80
1968 1.H] 194,35 126,33 91,091 68,02 52,25 . . 142
L H]j. 271,51 139,98 98,95 82,53 6591 . . 2,20
1969 1. HJ. 21575 140,69 100,71 75,06 57,80 . . 1,86
2.Hj. 244,90 15945 109,81 8545 66,62 . . 2,20
1970 1.Hj. 248,21 166,06 116,13 82,15 6548 . . 1,68
2 Hj. 280,98 187,13 12552 83.85 75,58 . . 248
1971 L. H]. 27584 181,11 129,25 84,73 66,65 . i . 2,20
L Hj \q 306,54 208,11 130,24 743 78,39 . . 155
1972 1. HJL 300,33 209,22 142,73 91,11 73,48 . . 1,66
2. Hj. 33334 220,74 149,00 103,60 81,42 f . 2,26
1973 1.Hj. 338,41 26630 15484 10203 m: . . 144

1) Brutto}dhne umd -gehilter und Arbeitgeberbelirbge zur Soxialversicherung (eloschlieflich der Zusatsversicherung im Offenilichen
Dienst und der fiktiven Penaionsfonds Hir Beamte) sowle suskizliche Sozlalaufwendungen der Arbeitgeber.

1) Bruttosinkommen minuy Arbeitgeber- und Arbeitnehmerbelirige zur Sozialversicherung und minus Lotmsteuer.

1) Elnschlieflich privater Organisationen chne Erwerbscharakier; nach Aboag der Zingen anf Konsumentesschulden.

4) Einschlieflich der netto im Haushalt verbuchten Oifenilichen Unternehmen ohne eigene Rachtspersinlichkeit und der Einselunter-
nehmen 4 L Lm Bereidh Kreditinsttuls®. ’

% Nach Abzug der Zinsen anf dMfentliche Schulden.

4) Obme Ssariand ond Berlin,

7} Vozliufige Ergebonisxe.
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Tabellen fiir die Bundesrepublik Deutschiand

Tabelle 19
Volkseinkommen nnd Produktivitat
Brutto- | Netto- Bruttoinlands- | Lohn-
Volkseinkommen einkommen produkt?) je kosten Je
Zeltraum je Einwohner aus unselbstindiger Arbeit E‘;&";ﬁz‘ﬁmﬂ m:llt! Ei
je beschéftigten Abhéngigen 1)

DM ]1360=100( DM |1960=100| DM |1960=100| DM | 1960 = 100
1950 | 1 640 38,5 3289 46,6 2615 483 7183 571 81,5
1951 1 967 46,2 3817 54,1 2994 56,5 7737 61,5 [ r
1952 2215 52,0 4121 58,4 3207 60,5 8 267 658 88,6
1953 2365 55,5 4376 62,0 J 410 64.3 8737 69,5 89,1
1954 2515 59,1 4595 65,1 3599 62,9 9168 729 89,1
1955 » %) 2865 62,3 4969 704 3977 73,2 9 BO8 78,7 89,3
1956 3144 738 5365 76,0 4170 8,7 10 338 82,2 23
1957 3306 9.7 5718 81,0 4413 83,3 10 694 85,1 952
1958 3590 843 6138 87,0 4649 87.7 11034 78 98,9
1959 3844 90,3 6 460 9L,5 4912 92,7 11740 93,4 88,0

1960 | 4259 100 7 059 100 5300 100 1251 100 100

1960 4252 100 7051 100 5294 100 12 594 100 100
1961 4503 108,0 7743 109.8 5785 1093 13120 104,2 1054
1962 L4882 1148 8 439 1197 6278 118,6 13 596 108,0 1109
1963 5154 121,2 sasy 127,0 6 630 125,2 14029 114 1141
1964 5593 131,5 ‘9701 1376 7177 1356 14 964 1188 159
1965 6 060 142,5 10 571 1499 7 B85 148,9 15722 1248 120,2
1966 6375 1499 11 374 161,3 8 346 1577 16 219 1288 1254
1967 6 342 149,2 11774 167,0 8 586 162,2 16729 1328 1254
1968 7 006 164,8 12 572 1783 9005 170,1 17 907 1422 125,5
1969 7 669 1804 13 798 1957 9678 162,86 19 083 151,5 128.3
1970 8725 2052 15877 2252 10 863 205,2 19 960 158,5 142,1
1971 » 9 9503 223,5 17 870 2534 11944 2256 20 484 162,6 1559
1972 10275 241,7 19 645 278,7 13059 246,7 21228 168,6 165,5
1967 1. HJ. 3029 1425 57 162,3 4245 160.4 8043 1277 1271
2. Hj. 3313 1558 6051 1716 4 342 164,0 8 686 1379 124,5
1968 1. HJ. 3273 1540 6037 171,2 4392 1659 8 579 138,2 1257
2. H). 3732 175,53 6529 185,2 4611 1742 9322 149,0 1252
1969 1. Hj. 3603 169,5 6535 1853 4678 176,7 9142 145,2 127,7
2. Hj. 4 065 191,2 F255 05,8 4997 188.8 9934 1578 130,5
1970 1. Hj. 4100 1929 7 536 2138 5270 189,1 9 669 153,5 1383
2. Hj. 4615 2171 8333 2364 5590 2112 10288 163.4 1448
1971 1, H}. 4512 21122 8570 2432 5706 2190 09495 158,7 153,2
2, Hj. L] 4 990 4.7 9297 263,6 6146 2322 10 487 166,5 1584
1972 1. Hj. 4877 229,4 9415 267,1 6423 2427 10 329 164,3 162,7
2. Hj. 5397 253,9 10230 290,2 6635 2507 10877 1727 1682
1973 1. Hj. 5 459 2572 10 597 300,6 697 2613 10981 1744 172,1

1) Inlénderkonzept (nach dem Wohnort),

% Bruttoinlandsprodukt In Preisen von 1962

%) inlandskonzept (nach dem BeschAfHgungeort).
4) Bereinlgl um Anderungen in der Struktur der EywerbstAligkeit,

Bruttoeinkommen aus unselbstindiger Arbeit je beschAftigten Abhngigen (Inlandskonzept)

berechnet als 3o 1 oinlandsprodukt In Prelsen von 1962 je ErwerbatAtigen (Inlandskonzept)
5) Ohne Saatland und Berlin.

%) Varléulige Ergebniase.
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Anhang VI

Tabelle 20*
Verwendung des
a) Mrd.
: Anlageinvestitionen Vor-
. Brutto- | Privater| Staats- rats- Aus- Ein. | Auben-
Zeitraum sozial- Ver- ver- ins- Aus- ver- fuhr?) | fubry bei-
produkt | branch | brauch gesamt rilstun- | Bauten | &nde- trag ?)
gen rung
in jeweiligen Preisen
1950 1 98,10 62,88 14,23 18,74 8,63 10,11 + 360 1116 1251 — 1,35
1951 120,00 73,08 17,60 22,00 10,97 1193 + 430 18,51 1639 4 212
1952 137,00 81,17 20,77 26,83 12,79 1404 + 510 21,84 18371 + 313
1953 147,70 083,74 21,42 30,44 13,78 1666 + 1,80 2508 1988 4 520
1954 158,60 94,63 22,30 34,!59 1588 1821 + 280 3047 2548 + 498
1855 2% 181,40 106,09 24,15 42,63 20,06 2257 + 460 35,23 230 + 393
1956 200,50 117,96 25,70 47,38 21,87 2571 4 3,00 43,57 711 + 646
1957 218,50 128,53 27,86 48,77 21,77 2700 <+ 4,80 51,86 4332 + 854
1958 234,30 138,40 3,27 52,38 23,44 2894 + 360 53,46 4481 -+ 885
1959 254,90 1472, M4 34,26 60,07 26,02 05 + 370 60,24 St 4+ 913
1960 | 264,70 161,18 39,28 68,98 30,99 FHF + 790 69,48 81,10 + 8.38‘
1960 302,30 172,43 41,12 72,66 32,54 40,12 + 870 62,67 5528 4+ 7,39
1961 332,60 189,02 46,39 84,05 38,30 4575 <+ 660 65,16 5862 + 654
1962 360,10 205,20 53,47 93,77 41,89 51,88 4+ 400 68,37 6471 + 366
1963 38400 21820 5955 9906 4306 5600 + 210 7449 6940 + 500
1964 420,80 234,85 62,24 11349 47,25 ‘624 + 520 @291 . 7769 4+ 502
1965 460,40 258,67 0,03 12224 52,00 70,24 +1000 9087 9141 — 0,54
1966 490,70 277,85 7648 12631 52,62 T + 360 10229 8584 + 645
1967 495,50 285,31 81,14 114,42 48,02 6641 — 1,30 110,12 94,20 +1592
1968 540,00 301,77 844 12478 52,87 7191 +1150 12383 10622 +17.61
1969 605,20 333,09 95,12 148,20 66,90 79,30 41600 14185 12706 +1479
1970 685,60 36901 10904 181,08 82,90 88,18 +1530 158,58 14741 +1117
1971 758,60 40963 13063 209,14 91,12 11202 + 400 17366 18246 +11,20
1972 828,80 47,12 14693 215,55 92,40 123,06 + 4,40 189,06 174,86 +14,20
1967 1, Hj. 238,40 13571 37,85 53,05 22,35 3070 + 370 53,39 4530 + 809
2. Hj. 257,10 149,60 43,29 61,38 25,67 s71 — 500 56,73 4800 <+ 783
1968 1. Hf. 254,10 141,55 38,78 5513 2340 7 4110 5732 4979 + 754
2, Hj. 285,90 160,22 45,56 69,85 20,47 40,18 + 040 86,51 5644 110,07
1969 1, Hj. 283,10 156,09 4333 64,70 30,57 3413 +1280 66,80 6062 4 618
2. Hy. 322,10 177,00 51,79 81,50 35633 4517 + 320 75,05 66,44 + 861
1970 1.Hj. 323,00 172,22 49,62 79,28 38,44 4084 +1720 7531 7083 + 468
2. Hj. 362,60 196,79 5542 101,80 44,48 5234 — 190 83,27 76,78 + 649
1971 1. Hj. 361,50 192,45 60,47 94,25 44,66 95 4 870 84,59 70,96 4+ 563
2. Hj. L4y 397,10 217,18 70,16 108,89 46,46 6243 — 4,70 89,07 83,50 <+ 557
1972 1. Hj. 395,30 210,53 68,28 100,84 44681 56,03 +10,00 89,51 8386 + 565
2 Hj. 433,50 237,19 7865 114,71 47,69 67,03 — 560 09,55 91,00 + 855
1973 L H|. | 443,10 234,62 7726 109,12 4750 6162 +1300 10715 8805 + 9,10

1) Waren- und Dienstleistungsverkehr mit der lbrigen WellL

%) Ausfubr J, Einfuhr.
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Tabellen iitr dle Bundesrepubiik Deutschland

Tabelle 20*
Sozialprodukts
DM
Anlageinvestitionen Vor-
Brutte- | Privater| Staats- rats- Aus- Bin- Aulen-
sozlal- Ver- ver- . Aus- ver- ' bei- Zeitraum
produkt| brauch | brauch ms- ristun- | Pauten | &nde- fubr?} | fuhr) trag ¥
gesam gen rung
in Preizen won 1962
143,60 80,57 24,73 30,27 12,05 1822 + 4,00 15,50 ‘11,47 + 4,03 1850
158,60 86,90 27,12 31,86 13,26 1866 + 400 2,03 1231 + B,72 1951
172,70 94,92 29,74 34,62 14,13 20,50 4+ 500 23,73 1532 + B4l 1952
18690 105,33 29,82 40,53 15,55 2498 4+ 1,90 2755 1823 + 9,32 1953
20080 111,78 30,60 45,63 18,38 2225 + 2,70 34,15 24,06 +10,09 1954
22490 123,36 32,00 55,12 22,98 32,14+ 470 3987 3015 + 972 1955 29
24130 134,25 32,18 59,87 2421 3566 4+ 3,10 4595 34,05 +11,90 1956
25500 142,64 33,73 59,81 2366 36,15 + 480 5330 2928 +14,02 1957
26450 149,87 36,53 62,31 25,12 3719 4+ 360 5588 4369 +12,19 1958
20380 15841 39,81 69,65 28,13 41,52 + 380 6293 50,80 +12,13 1959
30940 171,14 42,20 76,76 33,07 4369 + 8,00 71,14 5984 +11,30 1960 |
32840 183,15 45,26 80,87 34,72 46,15 + 880 6411 5379 +10,32 1660
34620 194,70 48,12 68,88 30,64 4924 + 6,70 6587 58,17 + 780 1661
360,10 205,20 5347 93,77 41,89 5188 + 4,00 6837 &7 + 3,66 1062
372,50 21253 57,19 96,04 42,74 5330 + 2,10 7400 69,36 + 464 1963
397,30 223,51 56,79 107,36 46,45 6091 + 510 8182 77,28 + 454 1964
419,50 238,50 59,53 112,33 49,44 62,89 + 950 8793 8829 — 0,36 1965
431,70 247,39 60,80 113,36 49,01 6435 + 340 97236 9061 + 6,75 1966
43080 249,55 62,1 103,84 44,60 5924 — 120 10525 8935 +1590 1967
462,30 258,98 6268 112,10 49,30 6280 +11,60 11940 10246 +16,94 1968
500,40 279,00 6576 12570 60,45 65,25 +1530 13445 11981 +14,64 1963
529,40 298,45 6895 140,12 70,53 69,50 41420 14651 13883 + 768 1970 .
54360 315,05 7398 14647 73,91 725 + 360 15849 151,99 + 4,50 1971
55990 325,75 7720 14928 73,86 7542 <+ 380 168,47 164,60 + 347 1972
207,20 11861 29,54 47,73 20,68 2705 + 330 51,19 43,17 + B,02 1967 1.H;.
22360 130,94 33,17 56,11 23,92 32,19 — 450 5406 46,18 + 7.88 2.Hj.
21960 121,74 20,45 4907 2196 2791 41120 5514 4780 + 734 1968 1. Hj.
24270 13724 3,23 62,23 27,4 3489 + 040 64,26 5466 + 9,80 2.Hj.
23800 13125 3081 57,11 28,17 2894 41230 6372 5719 + 653 1862 1. Hj.
26240 147,75 3495 64,59 228 3631 + 300 70,73 62,62 + 8,11 2. Hj.
25480 140,07 3221 62,89 33,30 295 41590 7036 66,63 + 373 1670 1.Hj. 1
27460 158,38 36,74 77,23 37T 4000 — 173 7615 7220 + 395 2.H}.
26500 149,51 35,25 69,15 38,54 3261 + 760 7892 7343 + 349 1971 1.Hj.
278,60 165,54 38,73 7732 3737 3995 — 400 7957 7856 + 1.0 2.Hj. LG’
272,00 15531 37,05 70,84 36,15 3469 <+ 850 8040 80,10 + 0.30 1972 1.Hj.
28790 17044 40,15 78.44 37,7 4073 — 470 86,07 84,50 + 3,57 2.Hj.
28840 161,39 28,07 73,36 37,52 3584 +1050 9495 89,87 + 508 1873 1.Hj. |

% Ohme Saarland und Berlin
4 Vorldufige Ergebuisse.
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noch Tabelle 20*

Anhang VI

Verwendung des
b) Anteil
Privater| Staats- Anlageinvestitionen Vorrats-
) s | vimnas | | it | besten | sntening| D | N | velreg
1 gesamt uten | &nderung
gen
in jewelligen Preisen

1950 64,1 14,5 19,1 88 103 +3,7 11,4 128 —14
1951 609 14,7 19,1 8.l 99 +36 154 13,7 +1,8
1952 58,2 152 196 9,3 102 +3.7 159 137 +24
1953 60,1 145 208 83 113 +1,3 17,0 135 +35
1954 59,7 141 21,5 10,0 1,5 +16 192 16,1 +3.1
1955 33 585 133 2,5 11,1 124 +2,5 20,0 17.8 +22
1955 56,8 128 216 108 12,8 +1,5 21,7 18,5 +32
1957 se.8 128 223 10,0 124 +22 27 19,8 +38
1956 59,1 133 224 10,0 124 +1,5 238 19,1 +37
1959 58.0 134 236 102 134 +1,5 23,6 20,1 +36
1960 | 56,6 134 4.2 109 133 +28 244 21,5 +29
1960 570 138 24,0 108 133 +29 20,7 163 +24
1961 56,8 138 253 11,5 138 +2,0 198 176 +2,0
1962 57,0 148 26,0 118 14,4 +1.1 19,0 18,0 +1,0
1963 56,8 155 2548 112 14,5 +0,5 194 18,1 +1,3
1064 558 148 70 11,2 157 +12 19,7 185 +12
1965 56,2 152 2.8 113 153 +22 197 19,9 —-o.1
1966 56,6 156 25,7 10,7 15,0 +07 20,8 19,5 +1,3
1067 578 16,4 23,1 9,7 134  —03 22 19,0 +32
1968 559 15,6 23,1 98 133 +2.1 29 19,7 +323
1968 550 157 24,2 1.1 13,1 +2,6 24 21,0 +24
1970 518 159 2.4 121 143 +22 23,1 21,5 +1,6
1971 ¢4) 540 17,2 2,8 12,0 1438 +0,5 29 214 +1,5
1872 540 17,7 26,0 11,2 148 +0,5 p oY) 21,1 +1.7
1867 1. HJ. 56,8 159 223 94 129 +1,6 24 19,0 +34
2.Hj. 582 16,8 238 10,0 139 -19 2.1 19,0 +3.0
1968 1. Hj. 55,7 153 07 9.2 12,5 +44 226 198 +3.0
2.Hj. 56,0 159 24,4 103 14,1 +0,1 2,3 19,7 +35
1969 1. Hj. 55,1 153 29 108 121 +4.5 23,6 214 +22
2.Hj. 55,0 16,1 253 11,3 14,0 +1,0 73 206 +27
1870 1.H]. ] 533 154 245 119 126 +53 233 219 +14
2.HJ. 543 164 28,1 123 158 —05 23,0 21,2 +1,8
1971 1.HJ. 532 16,7 26,1 124 137 +2.4 23,4 21,8 +16
2H). g 54,7 17,7 274 11,7 157 —1,2 24 21,0 +14
1972 1.HJ, .533 174 2.5 113 142 +2,5 26 212 +14
2.H). 547 18,1 26,5 11,0 155 -4 23,0 21,0 +2,0
1973 L.H). | 529 174 U6 10,7 139 +24 24,2 22,1 +2,1

1) Waren- und Dienstlsistungsverkehr mit der (brigen Wakt.

# Ausfohr /. Binfohr.,
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Tabellen Hir die Bundesrepublik Deutschiand

noch Tabelle 20*

inkts
in vH
Privater | Staats- Anlagelnvestitionen Vorrats- !
Ver- ver- ins- Aus- ver- h?.hu:;) !fﬁ':',) b‘::“t;:;;} Zeitraum
brauch | brauch gesamt rﬁ;te:n- Bauten | &nderung
in Preisen von 1962
56,1 17,2 21,1 84 12,7 +28 108 8,0 , +28 1950
58 17,1 20,1 83 18 +2,5 133 78 +55 1851
550 17.2 20,1 82 11,9 +29 137 89 +49 1952
564 16,0 21,7 83 13.4 +1,0 14,7 97 +50 1953
557 152 22,7 92 13,6 +1,3 17.0 12,0 +50 1954
549 142 4.5 102 143 +2,1 17,7 134 +43 1955 A9
55,8 133 248 100 148 +13 18,0 141 +49 1956
559 - 132 235 93 142 +19 209 154 +55 1957
56,7 138 26 8,5 141 +1,4 21,1 16,5 +46 1958
558 140 24,5 8.9 148 +13 pr 179 +43 1959
553 136 4.8 107 14,1 +26 23,0 193 +37 1960 |
558 138 246 10,6 141 +27 195 16,4 +3,1 1960
56,2 139 25,7 11,5 142 +19 19,1 16,8 +23 1961
50 148 26,0 116 144 F1.1 19,0 18,0 +1,0 1962
51,7 154 25,8 11,5 143 +06 199 18,6 +1,2 1963
56,3 143 270 11,7 153 +13 206 195 +1,1 1964
56,9 14,2 26,8 11,8 150 +23 21,0 21,0 -0, 1865
57,3 14,1 26,3 114 149 +0,8 22,6 21,0 +16 1966
578 146 24,1 104 138 —0,3 24,4 20,7 +37 1967
56,0 126 4.2 10,7 136 +2.5 25,8 72 +37 1968
558 13,1 25,1 121 13,0 +31 26,9 239 +20 1969
56,4 13,0 %5 133 13.1 +27 27,7 26,2 +.,5° 1970
58,0 136 26,9 136 133 +07 288 28,0 +08 1971 9
56,2 138 26,7 132 135 +0,7 30,1 294 +07 1972
57,2 143 no 10,0 13,1 +186 247 208 +39 1967 1. Hj.
566 148 25.1 10,7 144 -2,0 42 20,7 +35 2. Hj.
554 134 27 10,0 127 +5.1 25,1 218 +33 1968 1.Hj.
56,5 13,7 25,6 11,3 144 +02 26,5 25 +4,0 2. Hj.
551 129 240 118 122 +52 26,8 24,0 +27 1969 1.Hj.
553 133 26,1 123 138 +1,1 270 239 +3,1 2. Hj.
550 12,6 24,7 13,1 11,6 +6,2 76 26,1 +15 197¢ 1. Hj.
57,7 134 28,8 138 146 —0,6 27,7 263 +14 2. Hj.
564 133 28,1 138 123 . +29 200 77 +13 1871 L Hj.
504 139 b f] 134 143 —-14 8.6 28,2 +0,4 2HL Ly
Ly A 138 26,0 133 128 . +3,1 29,6 294 +o,1 1972 1. Hj.
502 139 7.2 131 14,1 -16 30,6 204 +12 2. Hf.
58,0 132 254 13,0 124 +36 319 31,2 +18 1973 1. Hj.

% Obne Saariand und Beriin.
# Vorllnfige Ergebnissa.

219



Tabelle 21*

Anhang VII

Investl
Ausriistungs- | Bau-
Johr Ins- investitlonen Vtrer:u-
| e | yater- Staat - U:etlf. Staat | Woha- | &nderung
sammen | nehmen sammen| . 1 bauten
Mrd. DM

1950 234 863 826 037 1001 347 1,67 497  + 360
1951 220 1087 1047 050 119 389 188 616  + 430
1952 393 127 1223 056 1404 4% 200 734+ 510
1953 234 1378 1317 081 1666 551 2,49 BS6  + 100
1954 3669 1588 1525 0,63 1821 587 302 932+ 260

1955 Ln 42 006 1835 071 25 147 41 1099 + 460
1956 5038 2167 2088 078 2571 892 4TF 1202 + 300
1957 5352 FF 209 0B 2700 940 496 1284 + 460
1958 5599 B4 251 083 2894 0,87 518 1389  + 360
1959 6377 2602 WM 1,08 3405 11,50 679 1576  + 370
1960 | 7686 3089 2987 112 3WOT 1380 792 1625  + 750
1960 813 3254 9137 147 40,12. 14,56 332 1724+ 870
1961 9065 3830 3697 1,33 4575 1641 290 1944  + 6,60
1962 9777 4189 403 1,55 51,88 1763 1247 U738 + 4,00
1963 101,16 4306 41,28  LFF 5600 1840 1449 2311 + 200
1864 11869 47225 4528 1,97 6624 2159 17354 211 + 520
1965 13224 5200 4979 22 7024 :97 1798 2929  +10,00
1966 12091 5262 5040 222 7360 2403 1880 3086  + 380
1667 11313 4807 4588 214 6641 2123 18629 2889  — 1,30
1968 16,28 52 5082 2,05 791 2333 1855 3003  +11,50
1969 162,20 66 645 233 7930 2684 . 2105 34 +1600
1970 196,38 6280 7954 2,86 8818 M48 2655 374 +15,30
1971 % 207,14 0112 BRS3 350 11202 BSS  2MF 488 + 400
1972 21995 0249 8883 35 12306 4182 2907 5417+ 440

1 Ohne Wohnbaulen.
f) Ohne Sasrland und Berlin.
% Vorldufige Ergebnisse.
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Tabellen Hir dle Bundesrepublik Deutsdrland

Tabelle 21°

tionen
Ausriistungs- ] Bau-

Ins- investitionen Vorrats-

gesamt Unter- Unter- | Wohn. | anderung o

sanz:.‘rl::en neh.m:n Staat SHI:.‘:I;GII neh-l Staat | ba‘\)nen
Anteil in vH

100 38,6 370 1.7 45,3 15,5 7.5 22,2 + 16,1 1950 l
100 40,3 38,5 18 439 14,3 6,9 22,6 +15,8 1951
100 40,1 383 1.8 440 147 6,3 23,0 + 16,0 1952
100 42,6 40,7 1.9 51,5 170 7 26,8 + 58 1953
100 43,3 41,6 1.7 49,6 16,0 8,2 254 + 7.1 1954
100 42,5 410 1.5 47,8 158 8.7 233 + 9.7 1955 7
100 43,0 41,5 1.5 51,0 17,7 9,5 239 + 6,0 19568
160 40,6 39,0 16 50,4 17,5 8.3 23,6 + 9,0 1957
160 419 40,2 1.7 51,7 176 93 24,8 + 6,4 1953
100 40,8 39,1 1.7 534 18,0 108 247 + 58 1959
100 40,3 38,9 1.5 49,4 130 103 21,1 +10,.3 1960 |
100 400 386 14 49,3 17.9 10,2 21,2 + 10,7 1960
100 423 40.8 1,5 50,5 18,1 109 21,4 + 73 1961
100 42,8 41.3 1.6 53,1 18,0 12,8 22,3 + 4,1 1962
100 42,6 40,8 1.7 55,4 18,2 143 22,8 + 2,1 1963
100 9.8 38,1 1.7 55,8 18,2 14,8 228 + 44 1964
100 3,3 377 1.7 53,1 17.4 136 22,1 + 76 1965
100 40,5 388 17 56,7 18,5 14,5 238 + 28 1966
100 42,4 40,6 1.9 58,7 15,8 144 25,5 - 11 1967
100 38,8 373 1.5 52,8 17,1 13,6 220 + 84 1968
160 41,2 39,8 14 489 16,5 130 194 + 929 1969
160 42,2 40,7 1.5 50,0 176 13,5 189 + 7.8 1970
100 440 42,3 17 54,1 19,1 13,4 216 + 19 191 1
100 42,1 40,4 1,6 559 19.0 12,3 24,6 + 20 1972
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Anhang VI

Tabelle 22¢

Elakommen und Ersparnis
Mrd.
Erwerbs- und Vermdgenseinkommen
Binkommen sus E"gx:" Gesamtes | Geleistete | Verfig-
Sobr 5| ey | oo | lmtends | o | e | Ea
gesamt | yiindiger | tAtigkelt | gupgensy | (Mruttol | gungen?) | kommen )
Arbelt und
Vermdgen |

1850 - .48 “Ho? 26,51 12,19 83,67 14,00 60,67
1851 86,88 54,53 3235 13,57 100,45 17.22 83,23
1052 96,73 60,80 as.93 15,96 112,68 20,74 91,85
1953 104,11 67,14 36,97 17,70 121,81 7331 98,50
1954 11248 79,37 39,11 18,70 131,18 24,57 106,61
1955 Ln 120,78 83,67 45,11 20,95 140,73 72 12244
1956 143,51 93,79 9,72 2,34 166,85 30,54 138,31
1957 _ 156,77 102,87 53,90 WAL 18521 U7 150,84
1958 168,47 111,63 56,84 3205 200,52 37,66 162,89
1950 162,33 119,56 62,77 3,08 215,41 41,66 173,75
1960 J 20392 134,16 0,76 3449 238,41 4845 189,96
1960 216,29 142,83 73,46 4083 256,92 54,17 202,75
1961 237.94 160,51 743 Ha 282,37 8248 210,89
1962 257,54 177,48 680,08 4889 306,43 70,36 136,07
1963 27592 190,44 85,38 5229 328,11 78,70 251,41
1964 302,36 208,42 23,94 57,73 360,09 83,63 276,15
1065 333,88 220,99 103,87 64,50 308,45 20,75 07,70
1966 35622 | U756 108,06 70,77 2600 10142 325,57
1967 356,43 247,90 108,53 78,02 43445 103,48 330,97
1968 391,22 266,31 12491 62,34 473,56 113,89 35973
_ 1960 433,22 300,14 133,08 89,14 572,36 131,83 390,73
1970 503,89 153,19 150,70 O7A0 601,38 158,30 443,08
1971 33 550,01 400,22 158,78 109,30 668,31 188,63 491,68
1972 610,78 430,96 171,82 12431 735,09 207,77 52732

1) Einschlieblich privater Orgenisationen ohne Erwerbscharakter.

%) Bruttoldhne und -gehAlier und Arbeligeberbeitrige sur Soxlalversicherung (einachiieBlich der Zusstrvenlderung Im Offsatiichen
Dienst und der fiktiven Pensionsfonds fir Beamte) sowle suasltaliche Sozialautwendungen der Arbeitgeber.

%) Lelstungen der Sozialversicherung, Offentliche Penxionen, Leistungen der GebletskSrperschaften, 'laufende Ubartragumgen von
Versicherungsunternehmen und der dbrigen Welt )

4 Direkie Steuern, Sozialversicharungsbaitrige, RUderstattungsbetrige u. L, laufende Ubsriragungen an Versicherongsunternehmen
und die Gbrige Walt; sinschitaflich Zinsen auf Konsumentenschuiden,



Tabellen fiir dle Bundesrepubltk Deulschland

Tabelle 22°
der privaten Haushalte !}
DM
Nichtent-
nommene | Ersparnis Empfan- | Geleistete
Privater Gewinne ohne gene Ver- Ver- Finanzie-
Verbraun | Erpamie)| derBazel-| miotent | mOgens | mogens | nuags dab
nehmen Gewinne gungen gungen .
Wil
62,88 6,79 47N 2,08 0,01 0,09 2,00 1850 -
73,08 10,15 770 2,36 0,02 0,18 2,20 1951
81,17 10,78 6,28 4,50 0,06 0,26 430 1952
88,74 9,76 4,05 371 0,68 0,30 6,00 1953
94,63 11,98 497 7.01 1,34 0,55 780 1954
106,00 16,35 913 12 a,55 0,77 7,00 1955 7
117,96 18,35 11,04 73 0 A7 1,18 6,60 1956
128,53 241 10,88 11,43 0.45 1,58 10,30 1957
138,40 24 46 11,30 13,16 0,98 154 12,20 1958
147,74 26,01 11,35 14,66 1,22 2,38 13,50 1950
161,18 28,78 13,07 1571 1,92 2,63 14,80 1960 .
172,43 30,32 14,21 16,11 2,08 29 15,28 1960
189,02 30,87 12,711 18,16 248 35 17,08 1961
205,20 30,87 11,00 19,87 2,50 433 18,04 fe62
218,20 33,21 933 23,88 2,56 4,74 21,70 1963
234,95 41,21 11,91 29,30 310 561 26,79 1964
258,67 45,03 13,27 35,76 44 6,27 3293 1965
277,85 47,72 12,88 35,04 3,00 694 110 1966
28531 45,66 10,35 53 3,58 829 30,60 1967
aoLn? 5796 16,87 41,09 3,75 9,35 35,49 1968
333,09 57,64 9,90 A7, T4 4,36 10,07 42,03 1969
369,01 74,07 16,22 57,85 4,70 11,70 50,85 1970
409,63 - 72,05 884 63,21 697 13,64 56,34 1971 M)
447,72 79,60 3,70 75,90 7.70 17,91 65,69 1972 '

% Wegen Revision der Finanzierungurechnung der Deutschen Bundesbank aind die Angaben ab 10 mit denen der vorangegangenen

Jahre nicht voll vergleichbar,
%) Obhne Untemehmen im Bereich Kreditinstitate®,
7) Obne Saarland und Berlin.

% Vorlbufige Ergebnisse,



Ankany VI

Tabelle 23

Kinfe der inlindischen privaten

nach Verwen

E] \
o et | Nibtngnd | Keltws | o, | S
Mrd.DM| vH | MrdDM| vH |MrdDM| vH | MrdDM| vH | Mrd.DM| vH

in jeweiligen
1960 170,18 100 64,94 /2 184 128 12,22 72 5,62 33
" 186t 18644 100 69,52 373 2388 128 1448 7.8 6,03 32
1962 20238 100 73.53 383 2800 128 15M 7.8 7,20 36
1963 21524 100 76,38 55 108 126 17,69 82 8,64 40
1964 23197 100 80,95 M9 2897 125 2002 86 8,39 36
1965 25551 100 86,92 340 3228 128 12,56 8.8 8,05 35
1966 27446 100 91,54 34 BN 124 2611 9,5 8,51 35
1067 281,84 100 92,37 328 3386 120 2947 105 10,19 38
1968 298,00 100 24,73 318 3515 113 2324 11,2 11,30 38
1969 3285 100 101,22 08 /2 116 3799 116 12,30 37
1970 36384 100 109,08 300 4155 1A 0% 113 13,86 348
1971 L9 0362 100 118,04 22 4831 115  u“sF 11 1491 37
1972 41,50 100 127,54 289 5077 115 4913 112 16,43 37
in Preisen
1960 180,58 100 6785 376 mM 28 1400 78 5,88 33
1961 19201 100 71,55 73 47 12,7 14,88 7.7 6,25 33
1962 20238 100 7353 363 28,00 128 1574 7.8 7.28 36
1963 209,78 100 74,55 335 2554 127 1663 1.9 8,46 40
1964 22086 100 7713 342 28,00 127 1767 8.0 8,32 38
1965 23597 100 79.84 338 3049 128 1877 30 a.89 38
1968 2487 100 81,66 333 ., 128 1991 8.1 9,25 38
1967 24708 100  .B239 333 3006 125 2113 86 98,51 38
1968 25643 100 84,12 28 3218 125 B2 87 10,26 40
1969 27628 100 87,86 318 3480 125 2346 85 11,21 4.1
1970 20567 100 91,85 31,1 3626 123 2444 83 11,97 40
1971 39 312,16 100 96,00 308 3839 123 2535 8,1 12,39 40
1972 3p9 100 97,69 302 3982 123 2643 82 13,13 4,1

1) Haupigruppen des Systemalischen Giterverzeichnisses fir den Privaten Verbrauch {1863).
7) EingchlieSlich Verzehr In Gaststitten.
%) EingchlieMich Mietwert der Bigentimarwohnungen.



Tabeiien flr die Bundearepublik Deuntschiand

Tabelle 23*
Haushalte fiir deu Privaten Verbrauch
dungszwedcen )
st | S | ARG | seege | G ;
fithrung iibermittlung pflege mniY ahr

Mrd.DM| vH | Mrd.DM]| vH | Md.DM| vH | MrdDM| vH | Mrd. DM | vH

Prelsen
23,75 14,0 15,05 8.8 5,84 4,0 11,93 7.0 799 47 1960
2585 13,9 17,11 2.2 Tl 40 12,99 70 9,14 49 1961
28,01 138 18,62 9,7 8,00 40 1393 89 10,27 51 1962
29,21 138 21,82 10,1 8,59 40 14,69 6.8 11,14 52 1063
31,85 13,7 24,16 104 9,49 41 15,93 89 12,21 53 1964
34,93 137 2758 10.8 10,52 4,1 17,63 69 14,03 55 1965
37,32 136 3041 11,1 11,29 41 18,74 6.8 15,51 57 1966
3749 13,3 3068 10,9 11,97 42 19,62 7.0 16,19 57 1967
38,56 129 N7 1,9 12,82 43 20,82 7.0 17,60 59 1968
42,95 13,1 28,83 118 13,88 4,2 23,00 .0 20,19 6,1 1969
49,08 135 4529 124 1521 42 26,20 72 2,60 62 1970
5527 13,7 51,16 12,7 17,25 43 20,12 72 26,69 8.6 1971 49
60,89 138 5557 128 16,98 43 31,83 7.2 30,21 88 1972

von 1962
25,71 14,2 15,46 8,6 7.26 4,0 12,80 7.1 878 49 1960
26,91 14,0 17,31 90 7.69 40 13,39 7.0 9,57 50 1961
28,01 13,8 19,62 8.7 8,00 4,0 13,93 69 10,27 5,1 1962
28,74 13,7 21,29 10,1 B36 40 1443 69 10,76 5,1 1963
3086 140 2324 05 B 41 1526 69 1145 52 1964
23,12 140 2642 1nz 947 40 16,37 69 12,50 53 1985
34,53 14,1 28,13 11,5 9,65 3,9 17,04 7.0 13,42 55 1966
34,62 1o 4 11,1 9,93 4,0 17,46 7.1 13,67 55 1967
3541 138 2032 114 10,26 40 18,25 7.1 14,33 56 1968
38,78 14,0 3385 123 10,68 39 19,97 7.2 1587 57 1869
42,58 144 28,31 130 11,19 3.8 21,68 73 17,29 5.8 1970
45,51 1448 40,90 13.1 11,89 3.8 23,12 7.4 18,61 60 1971 +9
47,74 148 41,90 130 12,20 38 24,29 75 19,79 6,1 1972

# BinschifeBlich Dienstlelstungen der Kreditinstilute, der Versicherungsunternehmen, des Beherberguugsgewsrbes u. &
B Varldufige Ergebulsse,



Anhang Vil

Tabelle 24*
Wirtschafiliche Bezlehungen des Staates zu den anderen
Mrd.
Einnahmen
Brwerbs-und | Verkinds you' Vernd
Jahr Steuernu. & rbs- un @ e von erfinderung
| o | RO | | ol
Anlagen

Staat insgesamt (einschlieBlich
1962 141,94 128,45 5,57 512 2,80
1963 154,34 1841 592 50 6,69
1964 166,71 148,52 6,32 594 593
1965 180,20 159,10 6,51 6,42 8,17
1966 193,1t 171,74 7,06 716 715
196F 205,64 175,69 742 7.59 14,84
1968 218,38 169,73 8,07 6,16 12,42
1959 244,11 2357 9,08 8,05 2,51
1970 276,60 248,76 891 9,65 824
1971 5 B 283,00 11,27 11,04 12,48
1972 352,62 315,00 1127 12,68 13,67

Gebletskar
1962 101,62 89,66 aa 5,08 307
1963 11099 04,63 3n 5,28 717
1964 120,55 103,72 4,03 590 6,90
1965 130,01 109,83 412 6,38 9,68
1966 137,07 117,28 434 713 834
1967 149,94 119,98 462 757 16,67
1966 153,41 128,19 5,36 8,12 11,74
1969 169,59 152,46 622 884 2,03
1970 169,62 164,71 653 958 8,80
1911 n 219,80 186,40 7.30 1099 1511
1972 239,06 203,98 6,86 12,62 15,60

Sozialver
1962 0.3 B9 1,76 0,04 —028
1963 4335 41,7 20 0,04 —0 8
1964 48,17 44,80 2,29 0,04 —098
1965 50,19 49,27 239 0,04 -1,51
£065 56,04 54,48 2n 0,03 -1,18%
1067 5701 5591 2,80 0,02 -1,72
1968 64,97 61,54 21 0,04 +0,68
1969 74,51 nun 2,86 0,07 +047
1870 86,98 84,05 338 007 —052
1971 » § 97,98 96,60 3,87 0,05 —2,63
1972 113,56 111,02 441 0,06 ~1,93

1) Dargestellt nach den Ergebnlssen der Volkswirtschaftlichen

von Gel

desamt, Fadhserie N, Volkswirtachattliche

Dis Vorginge rwischen den einzelnen Gruppen

des Stastssaktors sind im Prinzip ausgeschlossen. Ausfihrliche Erliuterungen siche Statigtisches Bum-
Gesamtrechnungen, Rethe 1 1060, S, 572.

¥ Unierstalite Einzahlungen in ,Pensionsionds® #ir Beamte sind ale Binnahmen der Sozialversicherung dargestellt.

9 Einkommen aws Sffextlichen Unternehmen und Vermdgen.



Tabellen filr die Bundesrepubiik Deufachland

Tabelle 24°

Sektoren der Volkswirtachaft und zur Obrigen Welt 1)

DM
Ausgaben
i -
. Kaufe Iavestls Lohne, | Zinsen auf M bertra. " Y eng oy Jabr
insgesamt laufenden tionen ¥ Gehélter dffenlliche gungen, Forderun-
Bedarf wi® Schulden Subven- gen )
tionen )
Sozialversicherung)
141,94 24 14,18 25,73 199 60,12 8,68 1962
154,34 3,56 16,39 28,54 2,19 61,66 11,00 1963
166,71 34,99 19,71 3,14 2,38 67,79 10,70 1964
180,20 38,64 20,44 3546 2,70 76,59 6,37 1965
193,11 41,35 21,33 39,59 335 80,87 6,62 1966
205,84 43,91 18,78 42,02 432 88,24 8,59 1987
218,38 44,55 20,98 44,83 4,45 85,74 7.63 1968
244,11 49,69 23,84 50,89 502 105,16 9,51 1969
278,60 5520 30,05 59,28 575 114,75 11,57 1970
N7 66,22 31,97 7053 6,52 128,54 14,01 1971 » 9)
352,62 74,54 31,27 79.45 735 147 49 12,52 1872
perschaften
92,33 23,24 14,00 24,23 - 1,99 2335 552 1962
101,06 25,79 - 182t 26,91 2,19 21,73 8,23 1963
109,63 25,38 19,54 29,38 2,39 25,18 775 1964
118,35 27,50 20,28 33,51 1,70 30,38 4,00 1965
124,52 28,15 21,12 742 335 30,10 4,38 1966
135,12 20,74 18,52 9. 432 31,49 11,4 1967
139,79 28,92 20,81 42,42 4,45 T 3540 779 1968
155,65 32,06 23,65 48,17 502 38,95 7.80 1969
175,84 35,19 29,88 56,03 575 43,69 531 1870
205,49 41,74 31,75 66,02 8,52 49,30 9,36 1971 » 9
222,61 471 31,06 75,32 735 57,01 6,18 1972
sicherung
49,60 8,00 0,18 1,50 —_ 8,77 +3,15 1962
5328 877 0,18 1,63 —_— 39,93 +2.77 1663
57,09 9,60 0,17 1,78 — 42,60 +2.98 1964
61,85 11,14 0,16 195 - 46,23 +2,37 1965
63,59 13,20 021 2,17 - 50,77 +2,24 1966
70,73 14,17 024 29 —_ 56,75 -2 M 1967
78,59 1563 0,17 241 - 60,34 +0,04 1968
88,48 17463 0,19 2,72 — 66,21 +1.71 1569
100,76 20,01 017 325 — .07 +626 1970
112,30 24,48 o | - 7924 +4,65 1971 ¢+ 9
130,01 2853 0,21 4,13 —_ 90,48 +638 1072

) Quelle: Deutsche Bundesbank,

8 Kbule fir Anlageinvestitionen sowie Kiuls von Land,

% Lohne und Gehflter sowis Arbeitgeberbeltrfige s Sffentlichen Einrichiungen der sozisien Sicherung,
1) Dije Versorgungsleistungen fir Beamte sind als Ausgeben dar Sozlalversicherung dargestellt

%) Vorlicfigs Ergebnisse.



Tahelle 25

Anhang VII

Vermigenshildnng, Sachvermigensbildung und Finanzierusgssalden

Mrd, DM

Inlandische nichtfinanzielle Sektoren

Unternehmen

Finan-

Ge- Sozial- Obrige | zielle Ins-

Zeltraum Pél::‘t_e fvh:;. Woh- u- biels- var- ;:'.- Welgt Sekto- | gesamt

helte | nungs- n:zrg_s- sam- | krper-| siche- | .05 ren ¥)
ver- | oting| menY) schaften | rung
mietung 2
L Vermbgensbildung ")
1962 183 19,8 40 238 148 +3.6 65 + 18 21 64,3
1963 215 165 43 208 155 435 613 + o0 26 64,0
1964 26,8 20,3 50 253 183 +40 5 + 04 26 775
" 1965 329 212 56 %9 123 +4,0 76,1 + 73 28 86,0
1966 31,1 19,3 71 26,4 143 +386 758 + 00 38 9.2
1967 30,6 16,0 74 253 104 -09 4535 - 97 35 593
1968 352 275 8.1 35,7 14,4 ~0,5 49 —103 39 784
1969 420 256 52 300 258 +14 100,1 - 20 0,2 99,3
1970 46,7 34,0 6,5 405 226 +69 116,% - 12 6,2 1216
1971 9 56,5 204 83 28,7 219 +69 114,0 + 11 69 12,0
1972 66,0 23,5 57 292 15,7 +6,5 1195 — 02 71 1263
1972 L. H]. 16 173 “ 218 56 +21 631  + 14 08 652
241, 324 62 13 75 1001  +65 564 — 18 63 611
1973 1. Hj. 321 nz2 -5 19,8 14,7 +i4 70,9 - 12 20 71,7
. Sachvermdgensbildung
1962 —_ 34,1 16,8 50,9 124 02 63,4 09 64,3
1963 - 309 176 485 144 0,2 63,1 —_ 09 640
1964 —_— 379 210 58,9 17,5 02 76,8 e 0.9 75
1965 - 44,2 ns 66,8 179 02 849 — 1,1 86,0
1966 —_ 357 28 593 184 02 779 —_ 13 79,2
1967 - 207 13 29 15,7 03 53,0 — 13 50,3
1968 —_ ®s 219 53,8 178 0.2 %8 — 1.6 764
1969 — 35 24 759 20,1 0.2 96,2 —_ 20 88,3
1970 — 673 26,2 83,5 258 0z 1194 - 23 1218
1971 9 —_ 60,4 »nA 92,5 2.8 02 118,5 —_ 25 122,0
1972 —_ 578 40,1 68,0 253 03 1236 -_— 27 126,3
1972 L. Hj. _— 352 176 5298 113 02 63 — 09 852
2. Hj. 4 —_ . 2286 25 52 140 0,1 563 -_— 18 61,1
1973 1. Hj, -_— 38,6 204 59,1 11,2 03 70,5 — 12 7
. Verinderung dar Forderungen

1962 193 36 03 33 55 +34 31,2 36 ne 678
1963 29 8,7 07 6,6 82 +33° 40,5 54 429 88,8
1964 28,2 78 0,1 78 78 +39 48,6 83 428 859

1965 M6 98 0,1 94 4,0 +38 504 9,7 48,1 107,1 .
1966 e 71 08 69 id +36 454 8,0 46,2 97,5
1967 31,7 19,0 02 159 113 -1,1 58,2 18 61,1 1191
1968 38,3 18,0 03 18,0 88 -07 65,1 134 784 1570
1968 46,1 201 03 29,1 78 +1.2 757 114 83 1654
1970 50,8 M9 03 249 53 +68 873 32 1019 w5
19411 4 624 25,1 03 251 8.0 +6,7 101,9 18,0 1114 3
1972 ] M3 54 03 355 78 +83 1238 179 1372 29




Tabellen fiir dle Bundesrepublik Deulschiand

noch Tabelle 25°

Inléindische nichifinanzialle Sektoren
Unternehmen Finan-
. . Ge- Sozial- Ubrige | zielle Ins-
Zeitraum Private | ote | wop. | | piets. | ver- | ™ | Welt | Sekto- | gesamt
Haus- nungs- kdrper- | -siche sam- rent)
halte nungs- ver- sam- men )
ver- | o tung| TmenY schaften | rung
mietung 9
noch: IMl. Ver@nderung der Forderungen
1972 1. H]. 71 17,6 02 17.7 30 18 58,9 17.2 66,5 1426
2.Hj. 4 72 178 02 178 4,8 6.5 649 0.6 7048 1363
1973 1. Hj. 357 16,2 01 16.2 9.8 41 65,3 21,1 62,7 1541
IV. Veriinderung der Verpflichtungen
1962 1.0 17,9 13.1 30,3 30 —_ 34,1 2,2 N4 67,6
1963 14 211 14,0 43 71 —_ 423 54 41,2 Ba,8
1964 1.5 254 16,2 41,4 6,9 —_ 489 5% 4,1 a59
1965 17 any 17,1 49,3 9.6 - 59,2 13 46,6 1071
1966 . 08 235 171 39,7 8,5 — 478 6.0 438 97,5
19067 L1 188 14,1 326 16,6 — 43,7 115 58,9 119,1.
1068 3.1 72 141 41,0 122 — 57,0 238 76,2 157,0
1969 4,1 479 17,5 65,1 21 -0, s - 135 80,2 1654
1970 41 582 20,1 78,0 83 ~0,0 90,0 4 980 2225
1971 9 59 65,0 24,1 B89 14,7 +0.1 107.5 178 . 1070 2323
1972 8,3 69,7 A 104,2 174 +0,1 120,0 18,1 1129 e
1972 1. Hj. 34 355 133 48,7 87 -0,0 60,1 15,9 66,6 1426
2. Hj. 4 48 M2 214 55,5 88 +0,1 67.8 2,2 66,3 136,3
1973 L. Hj. 36 27 231 ' 556. 63 -0,1 85,0 22 66,9 154,5
V. Finanzierungssaldo )
{= L1 oder II[XTV)
1962 +183 —143 —128 -—271 +25 +34 -29 + 16 +1,2 —
1063 +215 —144 —138 277 +1.1 +33 i P + 00 +1.7 —_
1964 +268 —176 -—161 —36 +09 +39 —-21 + 04 +17 —
1965 +329 =230 —17,0 -399 —56 +34 —-88 + 73 +1,5 -—
1966 +31,1 —16.4 —165 —329 —4,1 +36 —2.4 + 00 +23 —_
1967 +36 — 27 —140 167 —53 -1,1 +7.5 - 9,7 +23 —_
1968 +352 -—-9%3 —1334 -—-231 —34 —0,7 +8.1 —10,3 +2,2 ——
1969 +420 279 172 —450 +57 +1,2 +39 - 20 —19 —
1970 +467 —333 -—187 530 —-30 +6,6 —-27 - 12 +39 —
971 9 +565 —400 —238 —638 —4,9 +69 —56 + 11 +44 —_
1972 +660 -—-M3 —35 —683 —-8,7 +82 —4,1 — 02 +44 —_
1972 1. Hj. +336 —179 —132 -3L0 —5F +19 -1,2 + 1.4 —0.2 _
2. Hj. " +3124 —164 213 —37.7 —4,0 +6,3 —-29 - 16 +45 —_
1973 L. Hj. +321 -—165 -—230 -—385 +35 +42 +03 - 12 +08 —_—

") Bel der Summenbildung wurden inlersaktorale Strime nicht mitaddiert.
1] Banken, Bausparkassen, Versicherungsn.
% Ersparmnis und Vermbgenaiberiragungen.

4 Vorlinfiga Ergebnisse (1970 bis 1972 aufgrund der korrigierten Ergebnhse der Volkswirtschafilichen Gesamtrechnungen des Sia-
tislischen Bundesamtes ieilweise revidiert).

# Finanzlerungsiiberschul (+) oder -defizit (—). Anderung des NettogeldvermSgens (Kasse + sonstige Forderungen - Verbind-
lichkelten) eines Sektors.

Cuelle: Deulsche Bundesbank
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Anhang VII

Tabelle 26*

Kassenmifiige Steuereinnahmen

Mill, DM
darunter
Steuern vom Umsatz 1)
Zeitraum Insgesamt Loho- vg;ﬂ-:ﬂf ¢ E&rﬁt{' l&:trz: Binfubz- Mj;;iraj-
men- ins- werl-) umsatz- stever
gesamt
steuer steuer

1950 18 802 1807 2 087 1449 4987 . . 73
1951 25183 2797 2303 2273 7148 463
1952 31215 3658 3925 2780 8736 . . 590
1953 34320 3740 4870 299 9104 =7
1954 35894 e 4568 3071 9 766 . . 781
1955 [ ) 39 736 4402 4352 31 11 337 . . 1136
1956 | 44530 5402 4728 3637 12 437 . .14t
1957 47935 5289 5879 4 506 12882 . . 1642
1958 50188 5932 5473 5100 13 506 . . 1665
1959 | 56 644 5855 73 5118 14943 . . 2145
1960 66 627 8 102 8963 6510 16917 . . 2664
1961 76 705 10 453 10817 7473 18 670 . . 3325
1962 84 480 12315 12218 7700 20036 . . 3699
1963 89 735 13 844 13451 7 688 20 922 . . 413
1964 98 051 16 092 14101 8018 22 845 . . 6071
1965 ' 104 460 16 738 14 798 8170 25103 . . 7428
1966 111 154 19 055 16075 7 687 25989 . . 8016
1967 113350 19 558 15782 7 061 25628 . . 9423
1966 120 378 22 080 16 272 a553 25779 18 786 6994 9875
1969 146928 27 057 16989 10 895 37 141 26616 - 10324 10601
1970 152318 35086 16 001 8716 38125 26 791 11334 11512
1971 170811 42 803 18340 7 167 42 807 30 869 12028 12417
1972 195 510 49770 23140 8495 46 981 34153 12828 14227
1972 1.Vj. 44303 11 705 5539 2058 11976 8630 3046 2751
2. Vi. 44780 10 408 507 1527 10995 7797 3198 3498

3. Vj. 48 602 12473 5924 2192 11387 8239 3148 3684

4. Vij. 57 B24 15185 6806 2718 12623 9 187 3436 4293

1973 1. Vj. 50 827 13 565 6731 2481 13 381 9672 3509 313
2,Vj. 51290 12972 5789 2380 1o a1es 3748 3647

3. Vi, 55 708 15 594 6736 2972 - 11 660 8189 3471 4175

1) Bls 1967: Umsatzsteuer, Umsatzausgleichstoudr, Bef3rderungstener; ab 1968: Mehrweristeuer einschllaflich Umsatzstener alt,
Einfubhrumsatestener cinschlieflich Reste Umsatasusgleld , BelOrd getener) 1969: wic 1060 einschlisBliich StraBengiter-
verkehrsteuer; ab 1970; Mehrweristeuer einschllefilich Umsatzstener alt, Einfuhrumsatrsiener einachilaBlich Reste Umsatzaus-
gleldisteuer sowie ohne durdhleufende Posten. N

%} Ohne Ssarland.

230



Tabellen iitr die Bundesrepublik Deutsadiland

Kreditmarktverschuldung der Sffentlichen Haushalte 1)
Mill. DM

Tabelle 27

Kiirzerfristige Kredite

Langerfristige Kredite

Betriebsmittel-
Unver- kredite/ Kredite
zins- Kassenkredite von
Monatsende ) Ins- Sg:lez- Budh- Kassen- a:lhilll::: v?i::z’- B;l;:re-n.
gesamt | St | ynwei- kredite | Kredite | obliga- | schuld- | Schatz- | kassen,
E‘:"m‘{::'.' Deut- | anderen tlonen v:\l;:c;n::]l- ::n‘;:l]; fmer;?f)-'
gut- schen | Banken Bauspar-
scheine | Bundes-| w. & kassen
bank
31. 3.1950 1216 405 9) 543 —_ 63 — 206
3t 3.1951 1912 862 1) 381 — 51 1 617
31. 3.1952 2 899 583 836 292 — 63 56 1070
31, 3.1953 4080 148 1106 43 _— 760 7? 1 946
31. 3.1954 5872 130 883 k| — 1516 91 3219
31, 3.1955 6961 57 757 222 _— 1633 88 4209
31, 3.1956 7993 42 511 44 _ 1716 a7 5593
31. 3.1957 2316 50 625 81 —_ 1 962 29 6 569
31. 3.1958 10973 — 843 9 - 1584 55 8 400
31. 3.1959 13207 — 566 48 - 1914 30 10 649
31. 3. 1960 17 598 22 1186 175 133 281 5 12 638
31, 12, 1960 18 786 —_ 1162 109 302 2 840 516 13 858
31.12. 1961 2450 - 538 201 792 4892 a55 17813
31.12. 1962 28 064 -—_ 533 786 705 3713 455 19 81
31.12. 1963 34102 — 452 1784 611 7631 555 23 050
31,12, 1964 40232 — 598 1342 1 088 9 056 577 7572 .
31. 12,1965 49 503 523 856 1 403 412 1173 11 500 497 33140
31, 12, 1966 59189 1198 2498 1164 655 1383 12 202 410 39682
31. 12, 1967 73 326 204 7729 2241 3l 3189 14 048 319 45286
31. 12, 1968 83 551 150 8650 1 361 122 4029 15 346 312 53 580
31.12. 1969 85744 — 2407 1974 99 3659 15422 sl 61913
31. 12. 1970 94 026 —_ 1750 2334 175 3210 16 922 229 69 407
31.12. 1971 107 802 - 1750 239 588 2570 19 790 187 80 568
31.12. 18729 125230 — 1438 40 272 2414 24 494 146 96 027

1) Bund, Lastenausgleichsfonds, FRP-Sondervermdgen, Linder, Gemeinden und Gemeindeverbinde.

f) Ab 31. 3. 1952 einschlieBlich Berlin (West), ab 31. 3. 1950 einschlieflich Saariand,
") Ohne Sozialversicherung.

4} Einschliefilich ,Uffa® (3 236 Mill. DM Mngerdristige Kredite von Banken).
a) ElnechllaBlich Schatrwechsal.
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Anheng VI

Tabelle 28°
Konsolidierte Bllanz des
Verfinderung gegeniiber dem
I Kreditgewihrung ea Inlindische Nichtbanken ggf:gg;f‘ﬁ;ﬁnug‘l:;‘:ﬂ
durch Kreditinstitute Kreditinstitute
, ' an inlin.
Zeitranm o Dg:;‘g: . i‘:ri:td;‘: a'léii:cjf:. ins- %eu:': ::f darunter
gesamt B‘Q’;gﬂ" sanz:l.lll;en nehmen éll‘lt;:let- gesamt bank sa.::u:;en unn;ltlt:ll;g :
privat | e bistg
personen
1963 + 26,84 +0,98 +25,87 +2232 + 354 + 3,2 + 2,75 + 0,55 + 1,25
1964 +30,19 - —1,03 +31.23 +25,16 + 607 + 1,70 + 043 + 127 + 1,32
1965 +34,17 —0,43 +34,60 +27,54 + 7,06 + 0,03 - 130 + 1,33 + 1,14
1966 +128,20 +0.29 +27.91 +21,56 + 6,36 + 342 + 1,89 + 1,53 + 1,14
1967 +32,89 +0,67 +32,22 +18.33 +13,69 + 4,67 - 0,17 + 4,84 + 164
1968 +3999 -2,07 + 42,06 +30,80 +11,17 + 10,70 + 681 + 389 + 6,83
1969 +53,48 +0,67 +52,81 +51,22 + 1,59 - 287 —10,52 + 765 +11,97
1570 +50,53 —0,24 +50,77 + 43,81 + 697 +1423 +21,60 - 136 - 029
1971 + 69,05 +0,63 + 69,68 +59,52 +10,16 +11,52 +1591 - 440 — 328
1972 +86,41 —2,0% +88,48 +78,23 +10,26 +10,16 +1549 - 531 - 490
1968 1.Vi. + 9,32 =115 + 1047 + 8,19 + 128 + 0,48 - F21 + 769 + 297
2. Vij. + 9,02 -0,63 + 9,65 + 10,18 - 0,53 + 9,18 + 7,57 + 1,6.1 + 1,97
Vv +11,04 -=0,02 +11,06 + 9,76 + 131 + 483 + 731 — 248 + 1,70
4. V]. +24,10 +247 +21,63 +22,10 — 047 -17,36 —-18,19 + 0,83 + 57
1970 1. V). + 6,88 —2,01 + 889 + 7N + 1,18 + 1,55 + 0,56 + 0,98 + 1,88
2. Vj. +14,21 +0,42 +13,79 +12,88 + 051 + 4,31 + 538 - 1,07 — 014
3. Vi, + 931 —0,76 +10,06 + 834 + 1,72 + 567 + 8,03 - 2,36 - 116
4. Vi, +20,14 +2,12 +18,02 +14,87 + 3,i6 + 2,70 + 7,62 — 4092 - 0,87
1971 LVi. | + 604 —241 +845 4683 + 162 +1193 4+ 256 + 437  — 042
2. Vi, +1649 +0.34 +16,15 +13.93 + 222 + 6,06 + 328 + 2,70 - 1,39
Vi +18,76 —0,08 418,84 +16,56 + 2,28 — 1,23 + 1,78 - 30 - 1,14
4. Vj. +27,77 +1,52 +26,25 +22,20 + 4,05 — 524 + 3,30 — 8,54 - 0
1972 1.Vj. +1278  —241  +151% 41278 4+ 241 + 796 + 318 + 479 — 168
2.V} +23,37 +0,01 +23,37 +20,73 + 264 -+ 498 + 992 - 494 - 212
3. Vij. +17,53 —0,16 + 17,69 +15,04 + 2,65 + 321 + 441 - 1,19 - 044
4.Vij. +3273 +0,49 +32,24 +29,68 + 2,56 - 6,00 — 202 - 398 - 048
1973 1. Vi +15,05 -~0,63 +1568 +12,72 + 2,96 413,55 +19,03 - 638 - 069
2. V). +IB:05 10,44 +17.61 +16,60 + 101 + 7,68 + 273 + 495 - 0,83
3.Vi. +13,87 — +13,87 +12,50 + 1,3 + 848 + 8,27 ~= 1,80 - 092

1) Kreditinstitute einschlieflich Bundesbank.
%) Einschlieflich Wertpapiere.
3) Binschlieblich Wertpaplere suslindischer Emittenten im Eesitz des Bankensystems sowle elnsdillafilich Entwidtlungshilfakredite

der Kred

1t 1ar Wied

ufbau,
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Tabellen Hir die Bundesrepubllk Deutschland

Tabelle 28°

Bankensysiems (Geldvolumensrechnung] 1)
vorangegangenen Zeitraum in Mrd., DM
III. Geldkapitalbildung VI. Geldvolumen *) (Bargeld-
i IV. Zen- umlauf und Sichteinlagen
darunter :arizllh:gl:a];- V. Son. =I+1I+V-IIl—1V)
Inhaber- | SR | stige Sicht- Zeitraum
ins- Spar- v::;:;ti- offent- ti::::‘;'] . einlagen
gessmt) | | ider | oin, | bungem | licver geammt | ument | discher
agen’) Unﬂl;uf balte h’:}:dk‘;;
(netto) -
+24,49 + 633 +11,55 + 499 — 0,61 — 1,85 + 441 +1,27 + 314 1963
+26,74 + 5,64 +12,53 + 660 — 085 — 061 + 540 +2,38 . + 3,02 1964
-+ 28,67 + 4,30 + 16,26 + 599 - L1 - 1,06 + 557 +1,77 + 3,81 1965
429,92 + 8,63 +16,27 + 3,28 - 0,53 - 1,15 + 1,09 +1,22 - 0,13 1966
+29,80 + 8,44 +17,65 + 180 + 0,29 + 0,83 + 830 +0,63 + 7.67 1967
+43,57 + 14,10 +22,02 + 4,65 + 1,19 — 041 + 553 +0,9 + 4,57 1968
+43,22 +14,11 + 21,59 + 4,92 + 044 — 098 + 596 +2,10 + 3.86 1969
+43,12 +11,98 +20.51 + .90 + 4,09 - B,B7 + 8,69 +2,20 + 6,49 1970
+58,12 + 18,80 428,48 + 8,15 + 4,20 — 500 +13,24 +3,52 + 9,72 . 1971
+78,08 +24,64 +34,25 +14,96 — 385 — 4,78 +17,55 + 5,48 +12,07 1072
+11,11 + 2,98 + 590 + 1,44 + 2,73 - 1,87 ~ 592 —0,01 - 59 1969 1.V,
+ 9,39 + 392 + 3,68 + 0,69 - 0,60 — 421 + 521 +1,03 + 4,18 2. Vi.
+10,01 + 447 + 349 + 1,77 + 1,89 — 2,55 + 152 +0,26 + 1,27 3. Vj.
412,76 + 24 + 854 + 1,03 - 348 + 7,65 + 5,15 +0,82 + 433 4,vj,
+ 5,03 — 1,02 + 3,58 + 1,45 + 325 — 6,13 — 598 —0,63 — 535 1970 1. Vj.
+ 9,84 + 541 + 186 + 1,71 + 0,25 — 334 + 5,09 +0,93 + 4,16 2. Vi,
+ 7,25 + 2,26 + 2,18 + 2,40 + 138 — 581 + 0,53 +0,61 — 0,08 3. Vj.
+21,00 + 533 +12,90 + 2,33 — 0,79 + 6,41 + 9,05 +1,29 + 776 4. Vij.
+11,52 + 3,51 + 6,11 + 1,28 + 4,62 — B,19 — 5,36 —0,93 — 543 1971 1. Vj.
+ 9,23 + 2,89 + 3,85 + 1,42 + 1,02 — 4,07 + 823 +1,46 + 677 2. V.
+ 9,26 + 2,50 + 3,37 + 291 + 06,92 — 5,18 + 2,16 +1.M + 1,12 3. Vi
+28,11 + 9,50 +15,15 + 2,55 - 236 +12,44 + 921 +1,96 + 7,26 4. Vij.
+12,46 — 0,62 + 741 + 4,63 + 4,44 - B22 — 4,38 + 012 — 4,50 1972 1.Vj.
+ 17,59 + 549 + 6,99 + 3,79 - 2,50 - 4,51 + 875 + 230 + 5,45 2. V4.
+15,52 + 547 + 532 + 385 -~ 0,72 - 37 + 2,20 + 061 + 15 3. Vij.
+32,51 +14,30 +14,53 + 2,72 — 5,06 +11,69 +10,97 + 244 + 853 4, Vi.
+ 17,96 + 745 + 3,70 + 5,58 + 547 —11,16 — 598 — 1,09 — 4,89 1973 1. Vij.
+20,03 +12,60 - 0,81 + 7,01 + 0,05 - 569 - 0,04 + 1,55 - 1,59 2.Vj.
+16,57 +12,22 - 1.1 + 512 + 401 - 4,05 - 4,28 — 0,42 — 3,86 3. Vj.

% EHinschlleRlich Kapital und Ridklagen.
%) HinsdhlieBlich Sparbriefe.
¥} Saldo der dbrigen Positlonen der konsolldlerten Bil des Bank st
7) Obne Kassenhestinde der Kreditinstitute; einschlieflich der im Aunln.nd befindlichen DM-Noten und -Minzen,
Cuaslle: Deutsche Bundesbank
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Tabelle 29°

Anfang VI

Zahlungsmittelbestinde und Kredite

Mrd. DM
Geldvolumen Termingelder %) Kmdl'}:ﬁ :&ﬁﬁm“'&% :‘t;e?:::g’]me
dar-
unter
e Sicht -e?::it:r mittel
. Leilraumes ins- Bargeld- iciut- ins- ‘Ins- kurz- ’ Wert.
gesamt umlauf 1 h;le':.] gesamt :::Tg- gésamt | fristig4) m}g:ﬁ';g' paplere %)
unter
I Mo-
naten
1955 31,48 14,04 17.44 11,20 201 63,27
1956 | 33,89 14,68 19,01 13,56 2,78 71,23
1957 37,81 16,46 21,35 17,13 327 78,31 .
1958 42,58 17,94 24,64 17,94 3,19 a5m .
1959 47,61 19,34 28,26 19,97 331 101,16 .
1960 51,08 20,83 30,25 21,62 3,61 116,25 . . .
1961 58,71 23,20 35,52 2347 a4 135,76 . . .
1962 63,28 24,25 30,03 25,19 4,10 154,83
1963 67,77 25,51 42,26 26,75 4,57 173,92 . . .
1964 73,05 27,80 4516 27,78 523 231,81 80,67 163,74 7,40
1965 78,53 29,85 48,7 28,40 516 259,27 67,31 183,91 8,05
1866 79,62 30,88 4874 33,77 4,56 280,74 72,32 200,35 8,08
1967 87,02 31,51 56,41 39,65 7,80 298,88 74,29 216,18 B2
1968 9347 32,59 60,68 48,86 9,59 334,55 81,00 242,80 10,75
1969 99,43 34,69 64,74 5745 ' 14,82 385,95 101,56 272,35 12,03
1970 108,22 36,89 71,33 6516 2843 430,54 113,62 304,10 12,83
1971 121,52 40,29 81,23 TROT M 490,57 131,73 345,43 13,41
1972 139,30 4577 93,53 9303 4392 569,33 15594 390,66 13,73
1962 1. Vi, 87,55 32,58 54,97 449,73 6,56 343,73 84,71 247 40 11,62
Z2. Vi, 92,76 33,61 59,15 52,70 7,30 353,01 88,26 - 254,08 11,58
3. Vi. 94,28 3367 BO,42 565,26 847 363,67 90,45 261,41 11,80
4.V 99,43 34,69 64,74 5745 1482 385,95 101,56 272,35 12,03
1970 1.V]. 93,45 34,06 59,39 5536 1445 39358 10385 27733 1241
2.Vij. 98,55 3499 63,56 8040 19,49 406,48 109,92 204,29 12,27
3. Vj. 99,14 35,50 63,54 61,15 21,24 414,96 109,65 202,93 12,18
4. Vij. 108,22 36,89 71,33 6516 2843 430,54 113,62 304,10 12,83
1971 1.Vj. 101,88 3598 6592 6747 30,33 437,39 114,66 310,06 12,68
2.V} 110,15 3741 72,73 6934 2870 451,45 120,41 318,40 12,64
3. Vj. 112,39 38,46 73,93 69,42  30,% 488,21 123,78 331,30 13,13
4.Vj. 121,52 40,29 81,23 707 P34 490,52 131,73 345,43 1341
1972 L.V|. 117,18 1042 76,76 7489 400 503,42 134,98 354,49 13,95
2.V, 126,00 4272 83,28 7867 3543 524,33 145,17 365,68 13,49
LVt 128,26 4333 84,94 8217 %23 539,54 146,30 379,76 13,48
4. Vi. 139,30 45,77 93,53 930 43902 569,33 155,94 399,66 13,73
1973 1. V] 13335 H567 88,68 9796 3545 585,12 154,95 416,13 . 14,05
: 2. Vj. 133,36 4623 87,13  1083F7 5294 601,62 159,82 428,44 13,76
Vi 129,10 45,81 8320 11782 5702 614,39 163,08 437,51 13,70

1) Ohne Kassenbesinde der Kreditinstitate; elnschlleBlich der im Ausisnd umlaufenden DM-Noten und -Minzen,

% Ohne Zentralbankeinlagen &dfenllicher Haushal

Ite.

) Mit einer Befristung bis unter 4 Jahren (anllgeldbenlndal

4) Einachliaflich Schatrwechsel und U-Schltze der B

A

A

5 Ohne Bankschuldverschrelbungen, einschlieflich Anleihem der Bnmlub-hn und der Bundespost.

%) Ohne Sluhnd.
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Tabellen fiir die Bundesrepubltk Deulschland

Tabelle 30°

Auftragueingang in der Verarbeitenden Industrie ')

a) Insgesamt
'Autu'agselngang Auftragseingang in vH des Umsatzes
Grund- Grund-
stoff- ynd | Investi- Ver- stoff- und | Investi- Ver-
z ts. Produk- ligns- b;lud:s- ins- Produk- tiic;n& bl;:;dis-
eltraum : tions- gliter- ter- tions- giter- ter-
gesamt giiter- gesamt giiter-
industrien industrien
Wertindex 1970 = 100 vH

1962 533 56,7 470 624 98,6 99,7 96,6 99,0
1963 559 58,6 50,4 64,7 100.7 1018 99.6 99,8
1964 64,1 678 58,0 72,5 103.3 1024 104,1 101,5
19685 68,2 69,5 62,9 78,7 101,6 99,0 1033 100.7
1966 68,1 720 61,5 776 98,0 100,1 9648 95,9
1967 67,7 721 61,1 76,5 1009 1005 101,1 93,5
1968 78,0 80,8 72,7 86.1 1083 104,4 1126 1046
1969 954 94,7 95,7 96,0 1120 105.4 1208 103,0
1970 100 100 100 100 1037 100,0 107,6 98,3
1971 102,5 101,2 100,0 1104 1002 100,0 98,9 1012
1972 110,6 110,2 1071 119,86 101,8 102,9 1002 101,7
1968 1.V 70,4 74,0 65,3 76,5 1037 1076 1179 97,4
2. Vij. 76,4 80,3 68,5 88,9 1102 1048 1107 1164

Vi 78,0 83,3 73,3 80,4 1087 1024 114,6 97,5

4.Vj. 87,2 85,6 83,6 98,5 107.0 103.4 108,5 1074

1969 1.Vj. 89,4 88,9 88,9 91,5 1174 1108 130,5 1019
2.Vj. 94,3 94,8 93,1 96,6 1144 107.6 1199 1122
3.Vj. 96,3 972 96,8 889 1114 1024 126,2 95,2

4.Vj. 101,7 97,0 102,0 107,2 106,3 1019 1009 103,3

1970 1.Vj. 98,0 96,4 101,7 91,7 111.1 10548 122,4 94.5
2 V). 1003 102,0 89 1015 1045 99,4 107.2 106,0

3. Vij. 97,5 100,3 97,5 929 100,5 65,6 107,3 92,7

4.Vi. 104,1 101,2 1020 1139 99,5 99.9 96,5 1039

1971 1. Vj. 1013 96,6 103,2 104,2 1037 to1,1 107.6 91,5
2. Vj. 104,9 104,2 101,7 113,7 1028 1009 100,3 108,5

3. Vi 99,9 102,4 97,6 101,2 7.5 97,6 98,2 94,1

4.Vj. 1039 1016 976 122,6 96,9 100,5 90,8 1039

1972 1.Vj. 1056 103,7 1029 115,1 102,5 105,0 1024 97.8
2.Vj. 1103 112,0 1050 120,1 102,4 103,7 98,6 1070

Vi 1048 1074 101,3 108,9 93,8 08,0 99,8 952

4.Vj. 1218 1178 119,3 134,1 103,2 104,1 100,3 106,7

1973 L.V} 132,5 1259 1373 1319 1132 1082 121,3 1018
2V, 1316 1290 134,4 12,2 1084 1044 1137 106.0
3.Vj.g 121,4 127.8 1223 108,9 1023 100,6 108.2 90,5

) Obna Nahmungs- und GenuBimittelindnstrien; bis t967 einschlieblich; ab 1068 ohne Umsatzsteuner.

1) Yorldufige Ergebnisss.




Anhang VI

noch Tabelle 30°

Aufiragseingang in der Verarbeitenden Industrie )
b) Inland, Ausland (Wertindex 1970 = 100)

Grund- Grund-
stoff- und | Investi- Ver- stoff- und | Investi- Ver-
e | P | g | | e [ i | e | e
Zeitraum gesamt | cqrar gesami | aeer.
industrien industrien
Inland Ausland
1962 57,5 61,2 504 65,5 40,0 41,8 394 38,3
1963 589 61,6 524 67,2 488 48,5 46,2 45,6
1964 67,8 72,5 60,1 7543 52,8 52,0 53,1 50,8
1965 72,0 732 658 81,9 543 57,2 " 56,1 546
1966 69,7 738 61,3 79,7 63,0 65,8 62,i 61,0
1967 67,2 71,5 584 1.7 69,4 FA 67,5 66,9
1968 770 80,4 631 869 81,2 823 8L0 704
1969 94,5 953 933 65,8 989 92,8 1018 97,9
1970 100 100 100 100 100 100 100 100
1971 102,1 1006 990 110,2 1034 1034 1020 112,1
1972 1091 107,7 1050 119.1 1151 1186 1123 123,3
1968 1. Vj. 69,3 734 61,8 Tr2 74,0 76,2 735 700
2,V]. 757 80,3 64,6 90,2 78,5 80,5 1.7 78,0
3.Vj. 7?6 84,3 70,3 B13 79,3 80,0 80,0 28
4. Vj. 854 83,5 79,7 98,8 929 92,5 92,7 96,0
1969 1, Vj. B7.4 87,7 853 81,2 96,3 233 98,1 838
2. Vi. 92,5 94,5 89,4 95,7 100,6 858 1024 1032
3. Vj. 95,5 99,4 95,9 88,0 99,7 90,1 106,0 88,0
4. Vj. 102,6 99,6 1025 1073 99,0 922 1009 106,6
1970 1.Vj. g7.5 95,6 1021 21,5 99,9 99,3 101,2 93,5
2. V1. 1008 1025 99,1 101,86 08,8 1006 978 100,1
3. Vvj. 978 101,3 975 9230 970 87.0 g7.8 9022
4. Vi, 104,0 100,6 1013 1139 104,3 1032 . 103,2 114,1
1911 1. Vi, 99,1 23,6 1011 1035 108,2 108,1 . 108,1 1089
2.V 1043 103,7 100,2 113,2 108,5 1058 105,1 1174
3. Vi. 1004 1039 271 1016 27,8 973 979 98,8
4. Vij. 104,5 1013 27,5 1225 101,1 102,5 97,90 123,1
1972 1. Vij. 104,4 100,3 101,9 1151 109,2 1150 1055 1158
2. Vi. 110,2 1113 1044 119,7 110,5 114,6 106,5 1233
3V 104,6 106,1 101,.2 1088 1050 111,3 1014 1096
4.V}, 117,3 113,3 1124 132,7 1359 1333 1357 144,5
1873 1.Vj, 126,6 121,4 1292 1296 151,8 1412 1571 1496
2. Vj. 1258 1254 126,5 1254 150,6 141,2 153,7 158,7
3.Vi.y 112,3 1223 1074 1073 151,1 146,2 158,1 1216

1} Ohne Mehrungs- und GennBmitelindustrien) Inland bis 1967 eilnschlieSlich, ab 1068 chne Umasatzsteuer, Ausland durchweg ohne
Umsatzsieuer.
%) Vorldufige Ergebnisse.
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Tabellen fir die Bundesrepublik Deutsdiland

noch Tabelle 30°

Auftragseinigung in der Verarbeitenden Industrie )
c) Inland, Ausland (Volumenindex 1970 = 100)

Grund- Grund-
stoff- und | Investi- Ver- stoff- und | Invest- Ver-
o | e | || e | o | | vl
Zeitraum gesamt | oy gesamt | o
industrien industrien
Inland Ausland

1962 61,4 62,5 558 703 458 454 469 4073
1963 : 62,6 63,2 578 7,0 536 539 54,5 a7
1964 7.3 737 658 78,2 39,0 555 61,7 523
1965 738 724 70,0 B3.3 618 60,8 63,4 .55%
1968 703 723 638 79.6 68,1 69,7 68,4 61.4
1967 69,0 72,2 61,6 78,3 754 60,5 742 68,2
1968 84,3 a1 737 02,5 89,1 20,7 89,5 82,5
1969 100,8 1009 101,2 100,0 1033 95,7 1076 08,3
1970 100 100 100 100 100 100 100 100
1571 97,7 8,0 929 106,2 99,9 1052 96,0 109,3
1872 101,6 1033 95,7 110,2 1094 1223 1025 1158
1968 1.Vi. 754 789 69,0 824 812 84,0 81,2 T 735
2. Vi, 83,1 87,2 728 96,4 86,5 88,0 86,2, 81,1

3. Vi, 85,2 91,8 70,3 86,6 B7.2 68,1 68,7 75,8

4.Vi. 932 20,6 80,5 104,7 1016 101,5 102,0 90,5
1969 1.Vj. 94,0 94,8 044 06,1 102,9 1004 1053 95,0
2. V4. 00,7 101,1 98,2 100,32 105,8 99,3 109,1 104,1
v, 101,7 1046 104,3 02,7 103,4 80,5 11,7 88,4

4.vi. 106,8 1029 1078 1109 101,2 027 104,1 1070

1970 1.Vj. 96,5 957 1038 92,5 1008 98,6 1029 542
2.Vij. 101,2 102,4 99,9 1020 9,0 99,4 98,6 100,5
v 97.7 101,4 975 02,7 96,9 7.0 97,6 9220

4.V 10,6 100,5 08,8 112,8 1033 105,1 100,9 1132

1971 LVj. 956 oL8 957 1011 105,1 109,1 103,0 1070
2.Vi. 9.9 100,7 94,1 1098 1028 106,5 992 1147

vy 95,6 100,7 80,8 974 840 98,6 1,5 96,1

4.V} 99,5 08,8 00,8 1168 977 1064 90,2 119,6

1972 1.V} 98,3 978 034 108,2 1048 120,0 96,9 1109
2. V). 102,7 106,5 85,1 1116 1053 1188 973 1168

3.Vij. 92,0 101,0 82,0 1003 00,6 114,6 82,5 1028
4.Vj. 1084 107,89 1023 1209 1279 1360 1233 1380

1973 LVY, 1144 1131 1151 1151 1397 139,2 139,3 13,3
2.Vj. 11,8 114,1 1109 1094 1351 14,7 1344 1404
3.V).y 98,8 110,14 93,5 92,0 134,5 1372 1375 1072

1) Ohne Nahrungs- und GenuBmittelindusirien; Inland bis 1967 einschiteflich, ab 1968 ohne Unsatzstener, Ausland durchweg ohne
Umsatzsisusr.
1} Vorliutige Ergebnisse,



Tabelle 31°

Auftragsbestand in der Verarbeltenden Industrie 1)
Wertindex 1970 = 100

Anhang VH

Grundstoff- und
Verarbeitenda Industrie .
Zeitraum ) Produktionsgiiterindustrien
insgesamt®) | Inland® | Ausland | zusammen?) | Inland® | Ausland
1971 93,7 91,9 100,4 71,5 68,7 82,4
1972 92,3 90,2 100,2 76,5 694 1044
1970 L. Vj. 1024 102,5 102,1 1134 1136 11238
2. Vj. 104,9 1055 103,0 109,5 109,3 1102
3. Vj. 96,6 96,1 98,3 96,7 96,0 97,0
4. Vj. 96,0 96,0 96,6 804 80,6 80,1
1971 L.V 93,1 91,6 98,4 9.2 T a6
2.Vj. 28,4 96,6 104,6 74,5 70,4 90,6
3. Vj. 96 891 1009 9,3 66,1 81,9
4. Vj. s 80,2 97,7 63,0 61,4 89,4
1972 LVij. 894 87,0 98,1 70,2 66,4 852
2 Vi 853 84,2 99,3 779 726 83,7
avij. 69,0 86,7 9Fd 781 70,0 110,2
4V, 95,6 2,7 1059 79,7 68,6 1233
1973 1.Vij. 108,6 105,7 119,6 116,7 1109 146,9
2.Vj. 1219 119,1 1322 1343 1288 163,1
LVLy 1168 110.7 1393 137.8 1295 1609

1) Ohne Nahrungs- und GenuBumlttelindustrien,
%) Ohne Umsatzsiensr.

% VorlSufige Ergebmisse.




Tahellen fiir die Bundesrepublik Deutschland

noch Tabelle 31*

Auftragsbestand in der Verarbettenden Industrie )
Wertindex 1970 = 100

Investitionsgiiterindustrien Verbraudhsgliterindustrien
Zeitraum
zusammen?) | Inland% | Awusland |zusammen®) | Inland?®) | Ausland
19711 87,9 95,6 1039 108,2 107,3 115,6
1972 88,8 871 93,7 117,3 1155 132,6
1970 1. Vj. 100,3 100,9 93,8 953 94,6 101,1
2. Vj. 101,2 101,5 1004 108,68 109,1 1047
3. Vi 99,7 99,5 1004 89,4 89,6 87,6
4.Vj. 98,8 98,1 100,4 106,6 106,86 106,7
1971 1. Vij. 100,2 99,8 101,5 91,8 20,7 1005
2.V, 100,6 98,3 106,5 119,0 1186 1216
vy 7.4 94,2 105,9 1025 1017 108,6
4. Vi. 93,2 20,0 101,8 1194 118,0 13213
1972 1. Vi. 92,5 80,3 28,5 1028 100,5 1224
2. Vij. 88,8 2 83,6 128,6 1276 136,08
3. Vi, 854 84,1 89,5 108,6 1072 120,9
4.Vi. 83,3 86,7 93,2 129,3 126,7 150,4
1973 1.Vj. 99,9 976 106,0 1179 1139 151,3
2. Vi 105,7 1020 1152 1425 138,2 170.,5
3. Vi.9 103,2 95,6 122,0 119,1 1131 164 5

1) Ohne Nahrunge- und GenuBmittalindustrien.
%) Ohne Umasatzsteusr.
% Vorliotige Ergebnisas.




Tabelle 32¢

Anhang VH

Umsatz in der Industrie 1)

a) Insgesamt

Mill. DM
Verarbeitende Industrie
. Zeitraum Insgesamt Bergbau anrc?lmPg:tt‘iou[i- Investitions- | Verbrauchs- uhidahaue.?u:-
: zusammen | Uonsgiter- glter- guter- mittel-
industrien

1950 BO 395 4571 756822 2 459 18 348 20138 14 875
1951 109 908 5716 104 133 NI 26 531 26 520 17 708
1952 118 392 6908 112 484 36 821 31 763 25013 18 B67
1953 126 162 7321 118 B41 36 928 34147 27 108 20658
1954 140943 7718 133225 42197 39630 29055 22 343
jo55 [ 166 511 8 454 158 048 51313 19 496 2713 24526
1956 185 646 9 452 176 194 56 417 35471 36 282 28023
1957 199 551 10 188 189 365 59639 6063 39032 30 060
1958 205 069 9577 195 493 59990 65253 38726 3183
1959 223656 9 400 214 256 67 414 72168 41 492 33182
1960 286 373 11 374 254 999 B1 585 87 676 48 459 krlvisl
1961 287 018 11011 276 007 85 200 98 294 52347 40 166
1962 304 028 11123 202 906 87 207 105 652 56 288 4759
1963 315309 11702 303 608 29 446 110 405 57 908 45848
1964 346 804 11026 33579 100 931 121 660 63 656 49 531
1965 374612 10 606 364 006 103 161 132 714 @9 718 53 413
1966 388 029 10 099 377930 111 592 138 685 72 355 55299
1967 380 659 9473 371 186 111178 133020 69 012 57 076
1968 405 599 9 565 396 034 122 D41 141 B0G 73118 59070
1969 470 537 10 080 460 457 141 145 1R 82724 B15
1970 528 867 11 669 517 198 156 255 200 499 80058 67 390G
1971 563 039 12105 550928 159 284 21 074 97 677 72593
1972 596014 12 210 583 804 166 947 233278 108 480 T7 099
1972 1. V] 140 774 29m 137 796 87ie 54704 26 202 18172
V] 147 403 3o 144 331 41962 57908 25 42 19010

3. Vi) 145 805 2899 142 906 42 050 55570 26017 10269

[ Y 162 027 3255 158 772 4217 G5 097 20619 20839

1973 1.V|. 159 037 3235 155 802 45173 61 491 26 990 20 148
2.V]. 165 052 3184 161 868 48 399 64 469 27 837 21 163.

V). 163 267 3145 160 122 49 383 61 700 27 654 21385

1) Umsatz aus sigensr Erzeugung (Fakturenwerte); bis 1967 einschiinflich, ab 1068 okme Umsatzsteuer.
%} Ohne Saarland und Berlin.




Tabelien Iir dle Bundesrepublik Deutschlend

noch Tabelle 32°

Umsgate tn der Industriet)
b) Inland
Mill. DM
Verarbeltende Industrie
Zelraum | Insgesamt | Bergbau und Produk- h"ﬁ:f“’ Very%r;u:::hs- &“33’5
rusammen | tlonsgdter- mittel~
industrien
1853 ) 110 B4 57T 105 166 3617 26 591 25482 20 476
1854 122 424 6014 115410 36 985 30 359 26958 2113
1955 14 17 G790 137 927 45148 38234 30 297 24 247
1956 L% 159 570 7638 151 931 48 594 42 030 33668 27638
1957 169 166 8293 180 873 50518 44 475 36 247 29693
1958 174 201 7757 166 445 51 188 48 143 36 064 31052
1959 ) 189 904 7 689 162215 57 447 53 595 383525 2847
1960 225616 9142 216 474 69 191 65721 44 BEF 36 676
1961 244016 0634 235182 2372 74 643 48 676 kL) ]
1962 259 081 8947 250 134 74 150 B0 477 52 461 43045
1863 266 3589 9398 256 961 75319 B2 946 53620 45015
1964 292 167 8833 283334 85370 9074 58643 48 573
1965 5772 B 426, 307 346 807712 99T B4 413 52 392
1966 321 720 8026 313694 91 897 101 177 66 390 54229
1967 308 301 7494 301 807 88 935 93 655 62553 56 665
1968 325238 7458 317780 08 342 96 190 65664 57 584
1969 kY] B 051 369 518 113 845 120 771 73706 61 016
1970 426 794 9278 417 516 126 184 145 105 80 741 65 477
1971 453 036 9 541 443 495 128 054 157 239 87T 704684
1972 476 612 9697 466 916 133 227 163 617 85 387 74 66%
1972 1,V 112703 2369 110334 30 661 38 400 9496 17 548
5 118 036 2413 115603 33604 40714 2775 18 421
Vi 117 197 2293 114 804 33634 3071 23308 18 695
4 V). 128 677 2601 126 076 34 638 45432 25813 19 893
1973 L.V} 125 448 2 560 122 888 35332 42 344 25731 19 482
2. Vj. 129 992 2518 127 474 38228 44 260 24591 20394
Vi 128 891 2452 126 439 30900 42 356 24 467 20618

1) Umsalx aus eigener Erzeugung {Faklurenwerte); bis 1967 elnschliefilich, ab 1968 ohne Umsatzsieuer.
%) Ohne Saariand und Berlin.
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noch Tabelle 32*

Anhang VI

Umsatz in der Industrie’)
¢) Ausland
Mill. DM
Verarbeitende Industrie
Zeitraum Insgesamt Bergban u?:?nl’dr:}!ou'i- Investitions- | Verbranche- ub;:lhcri':.;:fﬂ-
zusammen | tionsglter- glter- giter- mittel-
industrien
19537 15268 1593 13675 4312 7 556 1626 182
1954 18 519 1704 16816 5212 9277 2095 230
1955 21795 1674 20121 6 165 11 262 2416 7
1956 % %) 26 076 1813 24 263 7823 13 440 2614 385
1957 30385 1893 28 492 9122 16 159 2784 427
1958 30 856 1820 29048 8804 17 110 2662 472
1959 33 752 1711 32 041 9 067 ‘18573 2 966 535
1960 40 757 232 38525 12 395 21957 3572 601
1961 43003 2177 40826 12 826 23 651 3672 675
1962 44 947 2178 2772 13 057 25175 3827 T3
1963 48 950 2303 46 647 14 068 27 458 4288 833
1964 54 637 ‘2182 52 445 15 561 30017 5013 953
1965 58 840 2180 56 660 17 389 32935 QSMS 1031
1966 66 309 2074 B4 236 19 694 37 508 5964 1069
1967 1359 1979 69399 2243 39 366 6459 1311
1968 80 361 2107 76 254 23699 45 616 7454 1 485
1959 92967 2028 90 939 77 201 53001 8938 1799
1970 102 073 2391 99 662 30 060 58 393 9315 1913
1971 109 997 2564 107 433 M 230 63838 10 238 2129
1972 119 401 2518 116 888 33721 89 660 11 094 2414
1972 1.V, 28 070 609 27 462 ¥ 857 16 303 2708 596
2. VY. 293713 644 28728 8268 17 194 2 668 558
3.v]. 20 608 606 28002 8216 16 498 2714 574
4. Y], 33 350 654 32 696 9380 19 664 3006 646
1973 L. ¥). 33 589 675 32914 9842 19 147 3% ]
2.Yj. 35 060 685 M 395 10170 20209 3246 769
i.vj. M 376 693 33683 10384 10 344 3187 767

1} Umsats aus eigener Erzeugung (Fakiurenwerts); ohoe Umsatssteuer.
% Ohne Saarland und Berlin




Tabelien Mr di¢ Bundesrepublik Deutschiand

T

Tabelle 33
Industrielle Produkton )
1962 = 100
Index der industriellen Nettoproduktion Index der indu-
Industrie Verarbeitende Industrie 'g‘,ﬂgg’;,“:,"'
insgesamt (iﬂ?_ - Nah-
Zettraum einschl. | ohne B;arg- zu- Prgﬁ:k- nt:.i:‘::stf. bl‘::é;!- "und | Investi- | Ver-
Sffentliche sammen | "fiong. | JUter- | glter- Ezle:-lt:& t.ictmﬂ; bra;ud:;-
Energiewirtschaft guter- giter?) | glter
und Bauindustrie industrien
1850 364 358 744 39 35,9 28,0 383 40,5 2.5 03
1951 27 431 a2t 40,4 42,5 354 435 454 36,6 35,0
1852 456 459 86,1 431 45 39,5 46 484 42,1 3re
1953 486 49,7 879 471 474 41,7 522 548 44,2 .1
1954 55,3 55,5 90,1 531 54,0 4846 57,3 58,0 514 40
1955 64,1 644 95,0 62,2 a29 602 63,9 63,8 632 56,2
1956 69,5 69,7 g8,8 67,7 67,0 66,3 703 69,4 69,2 63,1
1957 733 7356 a9 71,8 707 689 75,5 7.2 2 689
1958 754 75,8 989 MO .3 729 759 8056 0 - 8
1959 81,0 81,0 956 80,0 80,0 77.8 81,6 84,0 e 79,2
1960 90,2 80,5 9.5 90,0 80,9 80,1 89,6 88,6 Ba.4 88,0
1961 959 96,2 994 859 956 975 84,7 94,0 96,9 94,1
1962 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
1963 1034 103,1 1016 103,2 104,3 1025 1019 1049 100,2 104,7
1964 1123 1117 1033 1123 18,1 1102 108,6 110,5 1083 1n27
1965 1182 1179 100,2 19,1 1248 1178 1156 1152 1123 120,3
1966 1203 1196 05,8 121,2 1202 1173 118,4 1188 1130 1228
1967 1174 116,6 90,0 118,5 1327 109,1 113.2 1214 106,0 1189
1968 1312 130,7 934 1333 151,86 1227 1295 128,2 1155 - 1350
1969 148,2 1479 96,6 151,5 170,0 146,5 144,2 1344 1359 153.8
1970 157,2 156,5 99,1 160,5 178,86 160,1 1477 1386 1464 163,0
1971 160,1 159,0 101,8 163,0 1819 1588 1527 145,6 1475 167 4
1872 166,4 164,1 94,2 169,0 191,3 161,9 143,1 1475 1503 176,1
1972 1. Vij. 158,0 1570 96,5 161,2 178,6 1562 159,3 130,6 1438 1759
2.V]. 1720 1700 939 1753 1983 1703 1671 1485 1529 181,7
3.vi. 1552 1529 86,5 157,6 1883 1436 1494 1407 1358 156,1
4. vi. 1799 1770 100,1 1824 200,86 178,1 1736 1399 164,98 1917
1973 LV 1720 169,9 9,8 1748 2015 1694 168,2 1389 150,1 187,68
vy 168,3 184,5 2,3 190,9 2206 1868 176,9 1553 167.0 186,6
VLY 167,0 165,0 85,0 1705 209,5 156,2 153,9 14786 1426 161,2

1} Von Kalenderunragelm&figkeitan bereinigt.

1) Binschliefilich Personenkraftwagen und Kombinatlonskraftwsgen. Die Zutailung rum fewelligen Glterbereich erfolgt annfhe-
Tungsweise nach der Zulassungsstatistik for Kraftfahrzeuge.

¥) Houptsichlich Enderzeugnisse, nach threr vorwlegenden Verwendung gruppiert

1) Yorifufige Ergehnisse.



Anhang VIr

Tabelle 34*

in &
Ver R
Zeltranm fragesemt Rergben Tusammen
Roschtl | asbetter Bt Asbelter vl Arbeiter
1950 ) 4797 4054 571 528 426 ame ;
1951 53m 4509 593 LI 479 3061 y
1052 5518 463 614 568 4903 4068 l}
1953 5751 4814 643 ¥ 5108 am §
s | 6062 5070 642 566 5420 4482
1955 6576 5498 644 567 som 4910 E
1956 6991 5820 653 504 833 5220 K
1957 7 5094 668 606 6553 537 ;
, 1958 7273 5079 857 563 6616 5388 E
| 1959 7301 586 813 58 6688 5 400
1660 8081 8545 816 ) 7 465 5008
1961 8316 6674 566 517 7730 6157
1962 8339 6623 50 81 7790 6141
1063 8264 6 500 517 =2 7747 6049
1964 6301 6491 497 432 T 804 6059
1065 8 460 8576 a4 40 7906 6168 i
1968 8395 8452 o5 73 7049 6070 ‘
1967 7843 so%7 37 7} 7465 5606
1968 7899 5967 3 283 7562 5682
1969 8308 6284 316 266 7001 6018
1970 8603 8471 310 250 8293 6111
1971 8538 8342 26 254 a2m 6088
1972 8340 6129 283 m 8050 5806
1972 1.V). 8362 8157 293 3 8060 so14
2.v). 8322 6120 285 235 8037 5884
3.V 8399 6127 9 20 8081 5008
v 833 8111 773 25 8084 5807
1973 1.V), 830 6004 260 m 5062 5879
2V} 8351 6106 263 28 8089 se0t
3.VL 8407 6151 258 m 6149 5940

1) Ohne Sastiand und Barlin.



Tabellen tir die Bundesrepublik Deufsdiland

Tabelle 34°

in der Industrie

1000

arbeitende Industrie
Progomgier. | Iviovgler | Vemuderter | Novwgand |

ustrien
B’ﬂ':::“ Arbetter “’;;’:" Arbeiter B;';‘e“' Arbeiter Be;;’cf“ Arbeiter

1095 815 1457 1166 1336 1160 334 266 1950 )
1202 1004 1679 1372 1 501 1303 as? 262 1951
1243 1030 1776. 1440 1 508 1302 376 204 1952
1248 1029 1 866 1503 1605 1 386 389 304 1953
1313 1080 2020 1631 1684 1457 403 314 1954 [y
1422 1170 2302 1867 1787 1545+ an 128 1955
1 496 1225 2522 2035 1879 1622 uz 344 1956
1538 1254 2650 2126 1906 1642 458 356 1957
1539 1243 272 2168 1888 1614 467 360 1958
1564 - 1256 2793 2205 1864 1583 467 356 1959
1722 137 3232 2536 2005 1699 506 384 1960
1784 1416 3398 2641 2033 1713 514 367 1061
171 1390 3 462 2659 2033 1702 524 301 1962
1750 1358 3454 262 2015 1678 5% 390 1963
1770 1366 3508 2648 2008 1663 522 382 1964
1604 1384 3629 2726 2032 1680 520 379 1965
1™ 1339 3617 2683 2040 1679 521 37 1966
1670 1297 3385 2 461 1902 1544 507 364 1967
1682 1243 3466 2530 1903 1549 505 50 1068
1750 1289 3741 2750 1990 1618 510 361 1969
1810 1 3059 2901 2010 1626 515 361 1970
1785 1287 3957 2856 1976 1 586 514 58 1991
1741 1243 assy 2745 1953 1559 506 150 1972
1 736 1239 Js70 2762 1960 1568 503 7 1972 1. Vi
1741 1345 IB6 2738 1949 *1 556 501 5 2 Vi,
1748 1250 3850 273 1851 1556 512 385 3.Vy,
1739 1238 3862 271 1953 1555 510 352 4.V,
1728 1228 3886 2757 194 1548 500 342 1973 1.V},
1745 121 o 2775 1933 154 498 340 2. V.
1762 1256 3ss1 2 806 1924 1525 512 as3 v




Anhang ViI

Tabelle 35°
Geleistete Arbeiterstunden in der Industrie 1)
Mill.
Verarbeitende Industrie
Zeirzum | Insgesamt | Bergbau | Eﬁi@- 1‘“’;&‘&"3?“' Ve:;fﬁf‘“' &H&
industrien

1950 9240 1152 ao88 2146 27 2504 624
1951 10218 1204 9014 2348 3156 2851 659
1952 10 501 1230 9273 2398 337 2861 695
1953 10 885 1258 9627 2388 343 3085 721
1954 4 11 516 1218 10 298 2541 AT 3234 746
1955 ) 12 484 1213 11271 2738 4319 343 778
1956 12952 1218 11734 2800 4557 3560 807
1957 12 624 1188 11 436 2714 4478 3430 a3
1958 12 377 1134 11242 2624 4545 am 801
1959 . 12231 1014 11217 2654 4558 am 783
1060 13393 102% 12 368 2900 5230 3407 831
1961 13 403 12 441 2029 5352 35 821
1062 12098 8ag 12 109 " 2802 5218 3269 819
1963 12 579 833 11 746 2713 5070 3154 810
1064 12 609 795 11814 2758 513 3130 79
1965 12654 738 11916 2764 5250 3123 7
1966 1221 656 11 565 2612 5090 3ol ¥r2
1967 10 986 545 10 441 2391 452 2767 742
1968 11322 407 10826 2444 472 2860 730
1969 11 946 465 11 481 2546 5247 2060 728
1970 12246 4l 11 804 2590 5534 2848 (X
1971 11726 @ 11 303 2 448 5203 2850 22
1972 11210 373 10837 2351 5001 2707 . 698
1972 1.Vi. 2848 98 2750 583 1278 717 173

2.Vj. 2815 93 2722 561 1260 699 171

3.Vi. 2694 20 2604 581 1186 662 175

4.Vi. 2853 7] 2761 595 1277 709 178
19793 1.V, 1846 :7] 2754 587 1291 707 189

2.V} 1789 84 2705 586 1273 79 167

vy 2 B4 2 602 580 1212 636 174

4 Won Arbefiern (einschilaflich gewerbliche Lehriings) geleistets Stunden.
%) Ohne Saarland und Beriin.
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Produkiionsergebnls je Beschittigtenstunde in der Industrie

‘Yabellen fir dle Bundesrepublik Deutachland

Tabelle

ﬁt

1962 = 100
Verarbeitende Industrie ¥
Zeltraum m{;';d.ﬂ:,) Bergbau %) rusammen uﬁiﬁ%- Inv;;tllg?ns- v“ﬁ;‘:‘“‘ uI:?_.lsB-
industrien

1950 51,6 538 51,0 482 a29 484 51,7
1951 55,1 56,9 54,7 51,7 58,1 50,6 55,0
1952 57.1 58,5 56,7 531 61,4 51,7 57.2
1953 59,5 59,1 59,3 556 62,2 56,2 62,3
1854 62,7 62,5 626 59,7 66,2 59,0 638
19535 66,8 65,8 66,9 64,4 7 61,7 66,9
1956 9.3 67,7 69,4 66,3 74,1 65,1 69,7
1952 74,1 70,1 743 18 5 70,6 76,1
1958 1 729 74 743 80,6 74,0 80,2
1659 83,2 78,0 83,6 62,3 854 80,7 B4,6
1960 90,0 66,2 %03 90,0 924 878 89,5
1961 94,4 2.5 54,4 €090 96,3 93,1 849
1962 100 100 100 100 100 100 100
1963 1052 108,1 105,1 106,7 103.9 1045 14,7
1964 1140 1148 1140 119,2 1108 1128 1128
1965 1186 1193 1196 1249 1156 120,7 118,7
1966 1239 126,6 1239 1336 118,9 1244 124,1
1967 1315 1403 1313 148,5 1193 128,7 1296
1968 142,7 157.8 1423 1659 127.6 1427 1374
1969 153,0 129 1524 178,1 1393 1527 33
1970 152.7 1857 156,8 1838 144,2 157.4 148,2
1971 1658 197,0 165.1 1958 148,5 166,6 1555
1972 176,8 205,3 176,1 2124 156,7 161.4 1611
1972 1L.Vj. 168,9 2036 167.6 200,1 1516 1756 153,0

2.Vi 176,7 201,1 1759 2133 157.6 179,0 160,1

3.Vi. 1767 199,1 176,2 216,1 1519 181,6 1593

4. Vj. 184,86 2188 1839 2170 1652 190,7 1716
1573 L V). 1623 2189 151,1 221.6 1621 163,8 159,1

2.V]. 190,0 214,7 16893 2359 16,7 1913 166,2

3.VL9 190,3 2115 169,86 28,7 1614 1941 1874

1) Ohne Bftentliche Energiswirtschaft und Eauindustrie.
% Hauptgruppen nach Vierteljahren: Eigene Schitzung.
7 Vor&ufige Brgabnisse.

U7



Tabelle 37

Arhang Vil

Baugenehmigungen
Genehmigungen fir Hochbauten )
umbauter Raum %} veranschlagte relne Baukosten %)
Nicitwohngebsude Nichtwohngeblude 'i,%éﬁ
oo von
Zeitraum - | unter- Yon - - | Unter- yon Tiel-
gei::nt g‘e‘{:‘aﬂe nehmen ka,',’,‘:,",'_' gel::mt gﬁ?ﬁ'&e “:::“ i;?ip:': bauten
Frelen 't';'.’]' Frel i'::,'fl'
Berufen 9 Berufen 4) ml
1000 chm Mill.DM _ | 1970=100
1950 ] . 140 665 5243
1951 . 139 448 . . 5337 .
1952 230108 135652 94 456 9603 6216 3478 .
1953 245968 163648 82319 11370 '7 860 3510 .
1954 282134 185582 96 542 13375 9062 4313 .
1955 K 3000871 195519 114 452 15 488 10 063 5435 .
1956 304188 180298 123 900 16129 10061 6060 .
1957 286391 174 078 88877 23436 16 404 10450 3877 2068 .
1958 1254 193297 89514 28443 19 203 12 386 4209 2612 .
1959 || 343689 210904 103353 29432 22136 14321 4940 2875
1960 302427 234427 124073 33927 27 491 17 253 6 624 3614 .
1861 422657 M48582 135029 39046 31685 18 851 7 527 4307 .
1062 27301 253459 133795 40047 875 22176 7445 5055 575
1963 383726 229774 113144 40808 34 189 21836 6 768 5586 604
1964 429635 245181 136895 48559 40733 25 397 8676 6665 63,0
1965 41163 259257 134819 47087 M4BAH 28 534 9 140 7205 70,7
1966 421300 245143 135531 40635 44 680 28 555 9617 6 508 65,1
1967 378533 21939 119503 39621 41 483 26 062 f 698 6523 704
1968 400265 225408 131122 42736 42187 2703t 9351 6 805 859
1969 470176 242236 183995 43047 49 521 29541 12992 6968 102,3
1970 497264 266573 182286 43405 59059 35529 ' 14874 B6SS 100
wn 542377 313124 178438 50815 73 588 47011 16 620 9957 88,0
1972 567238 343057 176560 47611 67234 5722 19421 10592 1079
1972 1.V} o3 137 400820 10629 18342 11334 4701 2247 7.9
2.Vj. 146078 93 267 AL041 11750 2275 15364 4390 2521 126,1
3.Vj. 158 410 95015 mf}as 12910 24 433 16 045 5289 3009 1232
4.V 140 691 83553 u 12347 22180 14 415 5042 278 103,5
1973 L.Vj. 121 730 74220 38 438 9022 19 453 13090 42358 2005 0,8
2.Vl 145661  BBG58 48196 10BOF 23650 16140 504 2526 142
3.Vj. 143006 84757 47243 11906 23950 15074 5210 2766 1310

1) Aus erbebungstechnischen Grinden (insbesondere durch Nacmeldungen am

teljahresergebnisse nichi immar mit den snisprechenden Jehressummen dberein
) Ab 1963 nur Neu- und Wiederanfbau (einschifaflich Umbau ganzer Geblnde).

%) Alle Baumafnahmen.
) HinschlieBlich privater Bauherren.

1
Jahresende) stimmt die jeweilige Summa der Vier-

%) Alle Anstaltegebiude und die von Gebletskdrperschaften ond Organisationen okne Brwerbscharakiar geplanten Nichtwohnge-

bhiude.
4) Obne Sansrland und Berlin,




Tabellen fir die Bundesrepublfk Deutsdiland

Tabelle 38
Umsatz, Beschitftigung and Produkilon im Banhsuptgewerbe 1)
Umsatz )
satewum | ogesa | Wolmnss- | e | Otestiter B | b | procuktion
u und gewerb-| Lo oo ¥ en ) index ¥
licher Bau
Mill. DM 1000 i, 1962 = 100

1950 7 6182 . . ; 813 1811 .
1051 7783 . . . 922 1862 .
1952 9237 . . . 845 1 .
1953 10 690 } . . 1051 2179
1954 | " 11722 5470 2827 344 1095 2262 .
1955 14 172 6235 3582 4354 1209 2499 .
1856 15638 6695 4026 4918 1217 2551 .
1957 15978 6811 4078 ' 5089 1201 237 .
1958 17172 7 366 4101 5705 1206 2340 .
1959 | 21 057 8479 4969 7609 1287 2493
1960 250187) 9708 6411 an8a2 1406 2604
1961 28 650 1) 10880 7212 10 564 1447 2668 .
1962 333599) 12 149 7 665 13532 1526 2706 . 100
1063 38420 13016 7738 15654 1604 2660 1028
1964 42617 15097 B872 18 649 1643 2908 17,5
1965 44 375 15906 9717 18753 1643 2 800 177
1966 45878 16896 10 312 19670 1619 2793 122
1067 4329 16 414 8az1 18094 1467 2475 1134
1968 28 417 10391 6217 11709 1487 2472 119,1
1969 42752 15069 9816 17 866 1505 2440 1235
1970 55229 18232 13 441 23 556 1529 2526 1334
1971 67 034 23 196 17 428 26 410 1544 2554 1279
1972 74040 28 084 18 165 27782 1533 254 1458
1972 1.Vj. | 13552 5091 as518 443 1453 505 11,3

2V | 1678 6 367 4381 6030 1563 695 1660

3. VL. 19330 7239 4756 7336 1578 681 153,2

4V | 24380 9396 5510 847 1540 644 1538
1973 LVi.| 1477 5055 3760 5003 1456 500 14s

2.V 16788 6832 4426 5540 1527 651 1656

3.vj. 19 476 7451 4754 7271 - -1530 631 144,6

1) Nur Betrlebe des Hoch-, Tief- upd Spezialbaus, des Stukkateur- und Glpsergewerbes sowle der Zimmerei und Dachdeckersi,

1} Nur baugewerblicher Umsatz, Ab 19686 chne Umsatzstener, big 1967 vorwiegend Zahlungseingang, ab 1868 vorwiegend versinbarte
Batgelts.

T} Ohne mithelfende Familienangehfrige.

%) Von Inphabern, Angesiellten und Arbeltern (einachleBlich Lebrlings) aul Baubffen und Baustellen gelelstete Stunden, ohu mit-
helfende Famillenangehbrige.

T) ¥Yon KalenderunrefjelmAfigkeiten berainigt.

% Ohue Saarland nnd Berlin.

a) HinschlieBlich Trimmerbesaltigung nnd Abbruch in Berlin (West].



Anharng VI

Tabelle 39 )
GroBhandelsumsatz *)
1870 = 100
davon Grofhandel mit
Zeitraum | GroBhandel | waren ver- | [Getreide. | popyopen | Nahrungs- | Textilwaren,
tnsgesamt | gpehiedener Wmd und und Gengb- Hetm- | peonstigen
tax gwaren
Art mittaln- Halbwaren mitteln Schuhen
1963 654 68,1 674 636 7 60,2
1964 708 6 723 68,9 798 66,2
1965 76,4 . 504 752 784 87,1 72,0
1966 76.2 845 755 B8 878 7iA
1967 778 CLY] 734 86,2 85,0 70,3
1968 . 80,1 80,6 78,4 852 85,9 736
1969 o1,1 . 01,0 90,1 84,6 92,6 877
1970 100 100 100 100 100 100 100
19711 107,0 1078 1044 104,2 1115 1122 1085
1072 11,6 1124 1L 1068 1167 118,7 1098
1971 1.V]. 98,2 96,1 94,8 96,2 1004 1052 1006
2.Vi. 1069 107.2 1009 1073 11056 1023 1083
3.Vj. 1089 19 108,5 108,2 1122 1A 1077
FRYE 11490 1158 1138 105,1 1228 1205 1174
1072 LV 101,9 98,1 104,2 96,1 104,0 1204 101,8
2.VI. 110,1 107,3 1048 108, 116,7 1058 108,56
3. Vi 11,0 1133 1125 108,3 1149 1148 1065
4V 1233 1300 1244 114,0 1313 1337 1221
1973 1. VI 117,0 1122 1285 1126 116,7 124,7 12,0
V). 1258 129,7 179 1267 197 1171 118,5
3.V 1250 1268 1403 1295 1208 1162 1130

1) Ab 1888 ohne Umsatzsteuer; ab 1970 neuer Barichtsfirmenkreis.




Tebellen fdr die Bundesrepublik Deulschiand

Tabelle 40°
Einrelhandelsumsatz
1962 = 100
darunter Einzelhandel mit :
Binzel- | waren rungs- _ Elektro-| papier- ql::l:n- Koble | Fabee
. handel . und Beklei- | Hausrat .. | waren | tischen,| wund hie
Zeitraum insge- 'ga_ GenuB-  dung, und s‘:]t):n und | kosme- | Mine- M::m
samtl) | g o mét:_]_n, ;vdgxu?:ﬁ I?J”eﬁ:‘:f‘ Erzeug- eI:i“n.n'.k-- tischen ralbl-- Bilro-
Art?) : nissen, Zeuq W | erzeud- | i
mischt- Uhren, | Pissen Erzeug- | nissen tungen
waren nissen "
in jeweiligen Preisen
1963 104,89 108,1 104,4 1034 100,8 102,5 1064 107.2 1158 1047
1964 113,0 121,1 1114 110,4 110,1 112,0 1146 1151 109.1 1152
1965 124,3 140,7 120,8 121,0 119.9 1239 1277 1272 1124 127 4
1966 130,9 1533 1271 1253 1286 120,6 1379 139,9 1141 12,6
1967 1324 158,6 130,8 123,2 128,5 1272 1451 1481 116,2 1212
1968 138,2 1733 136,9 1259 131,7 132,0 1515 160,7 126,2 1182
1969 1524 188,86 147,0 140,2 148,1 1470 1669 176,7 132,6 1464
1970 169,7 2163 159,0 1564 1696 168,0 178,0 1889 1506 1226
1971 187,7 2443 173,6 173,5 1938 180,39 200,3 212,2 156,6 1866
1972 203,86 27,2 1674 190,2 212,86 212,0 2190 23,7 159,5 1924
1972 1. Vj. 181,8 233,0 171,2 1678 180,2 163,9 188,3 2158 165,2 181,5
2.Y]. 194,6 2393 185,4 1771 1954 179 186,8 211 148,2 2159
3. VY] 1963 2548 188,4 175,0 2078 1989 2132 2253 146,4 181,2
4.Y). 241,8 3576 204,7 2409 267.1 3114 288.7 248,7 17683 1013
1973 L. V). 198,5 253,2 191,3 170,4 204,7 184,4 205,86 230,7 1951 1988
F A A 217,5 724 208,9 196,6 2214 199,6 199,2 2419 167.9 24,5
3.V} 227 2598 2018 1670 2140 1987 2324 2379 1884 1750
in Preisen von 1962
1963 1033 106,7 102,6 101,2 09,1 104,2 103,5 1062 112,0 1043
1964 110,1 118,4 108,86 1066 106,8 1134 107.9 113,0 102,2 1144
1965 1188 1357 114,8 114,86 1134 124,6 1146 13,3 102,7 1251
1966 122,7 1457 1186 1159 1193 1297 1183 1278 103,2 1243
1967 13,5 150,6 1127 1128 1189 128,86 120,1 1353 1024 116,8
1968 12,9 165,5 1288 1154 122.2 1337 123.4 142,6 106,89 1124
1969 140,1 173,1 1354 1271 136,32 1474 1323 154,0 110,0 137,7
1970 1508 1976 1438 136,5 1498,9 164,8 134,0 156,7 1130 1548
1971 158,9 2129 150,8 143,1 161,2 181,0 141,2 168,3 103,6 158,3
1972 : 1643 59 1551 1483 169,9 104,7 1508 1724 104,4 1568
1972 1.V}. 1494 197,5 144,7 1334 146,1 153,2 130,89 166,2 109,7 1493
2. Vj. 1568,4 201,2 155,3 1293 158,8 161,3 128,5 1627 99,5 1758
3. Vj. 158,2 2123 155,2 1363 1656 1682,2 1472 169,7 96,2 147,1
4. Vj. 1914 202,7 165,2 1843 211,2 282,2 196,5 166,4 1124 1544
1973 1. V. 154,1 204,2 151,2 123.7 1586 164,8 1374 171,0 1196 1574
Vi 165,5 216,2 160.% 1442 169,1 1738 1317 1754 1158 1752
3.V} 1534 2034 1568 1209 161,7 170,4 1521 1714 109,8 1357

1) Elnschllefilich Elnzelhandel mit sonstigan Waren,
% Ohne Gemischtwaren; Uberwiegend, Warenhausunternehmen upd Versandhandelsunternehmen mit warenhausihnlichem Sorti-
ment (Wirtechafisklasse 43 00 0).

)|
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Tabelle 41

Zahlungs
Mill,
Bilanz der lanfenden Posten
Saldo der Saldo des Waren- und Dienstleistangsverkehrs

Zettraum gﬁva:: I'l]- insgesamt Handels- Dienat- s%‘dboerd-"

Zusammen bilanz %) ‘ lebllu:‘;:g.';' tragungen 9
1950 - 564 - 407 — 2472 - 3012 + 540 + 2085
1851 + 2038 + 2341 + 812 ~ 148 + 961 + 1529
1952 + 2900 + 2528 + 2368 + 706 +1 662 + 160
1953 + 3646 + 2703 + 4244 + 2516 +1728 — 451
1054 + 2071 + 3609 + 4083 + 2698 +1385 — 474
1655 + 1851 + 2205 + 32039 + 1245 +1794 - 84
1956 + 5010 + 4379 + 5600 + 2897 +2703 -1z
1957 + 5122 + 5761 + 7643 + 4083 +3560 - 1882
1958 + 3ddd + 5798 + 7798 + 4954 +2044 - 2000
1958 - 1692 + 3062 + 7241 + 5361 +1880 -3z
1960 + 8019 + 4493 + 7981 + 5223 +2758 — 3488
1961 — 2207 + 2843 + 7171 + 6615 + 658 ~ 4430
1962 — 877 — 1950 + 3260 + 3477 - A7 - 5210
1963 + 2740 + 661 + 5756 + 6032 - 76 - 5095
1964 + 435 — 16 + 5205 + 6081 - 788 - 5311
1965 — 1283 - 6723 — M8 + 1203 —1 549 - 6377
1966 + 1852 + + 6363 + 7858 —1585 —~ G205
1967 - 140 + 9436 +15 858 +16 862 —1004 — 6422
1968 + 7009 +10 506 +18218 +16 372 - 154 - 7312
1969 —14 381 + 6026 +14 676 +15 584 — 0208 — 8650
1870 +22 650 + 2373 +11732 +15670 —3038 ~ 9359
1871 +10989 +. 1133 +11985 +15892 —3 907 —10 852
1972 +15 184 + 1280 +14 567 +20278 -5711 —13 286
1972 1.Vi. + 3o - 169 + 3308 + 4513 —1205 - 3477
2.v). + 0938 — 402 + 2738 + 3024 —1108 - 3140
YR + 4478 — 1564 + 1855 + 4592 —2737 - 3419
4.Vj. — 3146 + 3417 + 6667 + 72148 - 582 — 3250
1973 1.Vj. +12655 + 630 + 4247 + 5888 —1621 — 3617
2.Vi. + 2725 + 1540 + 5381 + 7008 -1628 — 3841
3.Vij. + 8281 + 2048 + 6006 + o532 -3 866 — 4038

1) Verinderung der Wihrungsreserven der Bundesbank einschlieBlich der deutschen Reserveposition im IWF und der Sondarxis-
hungsrechte (Zunahma: +].

% Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik; Einfohr cif, Ausfubr fob,

5 Ohne die bereits im cif-Wert der Einfubr enthaltensn Ausgaben fGr Frachi- und Versicherungskosten, jedody sinschlieSlich des
Saldos des Tranaithandels sowie einschlieblich sonstiger, dea Warenverkehr botrefisnder Erginzunges.

252
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Tabelle 41*

hilanz
DM
x:mmbum ) Saldo der ::lgfu‘ii zg:;:é:?n
Saldo des angfristiger | kurzfristiger st;t:ﬁm& nicht auf. hung;re&ten )
g'gm:it:ie:: eTm.nste-'l gliglt_i;l::ren gI:indm%:;.‘arf Zeitraum
verl;ehm Kapitalverkehr aktionen aktionen % cllall'J :!:;%es-
+ 207 + 458 - | — 200 - 364 —_ 1950
+ 87 - 149 + 23 + 2428 - 380 — 1951
+ 116 - 7 + 58 + 2644 + 256 - 1952
+ 82 — 398 + 480 + 3 B75 - 229 - 1953
- 186 — 518 + I + 3423 — 452 —_ 1954
— 450 - 381 - + 1755 + 9% — 1955
+ 148 - 455 + 609 + 4527 + 483 — 1956
— 2305 - 440 — 1865 + 3456 + 1666 -— 1957
— 2049 -~ 1457 - 592 + 3749 - 305 - 1358
— 6108 - 37% — 2369 — 2146 + 454 - 1959
+ 172 - 1M + 1953 + 6275 + 174 - 1960
— 4259 — 4203 - 56 — 1416 + 594 —1475 1961
— 287 -~ 353 + 86 - 2217 + 1340 — 1962
-+ 2260 + 1546 + T4 + 2921 - 1 —_ 1863
= 1765 - 1034 - 731 - 1781 + 2216 —_ 1964
+ 2352 + 957 + 1405 ~ 4361 + 3078 - 1965
+ 8Bl - 762 + 1643 + 949 + 1003 — 1968
— 999 — 3180 — 6818 — 582 + 42 — 1967
— 7235 —=11 411 + 4176 + 367 + 3338 —_ 1968
—19019 —23 080 + 4061 =12983 + 2713 —4 050 1969
+11 074 — 281 +13953 +13 447 + B 455 + 738 1970
+ 7365 + 6536 + 829 + B 498 + 7860 —5369 1971
+ 7405 +13 255 ~ 5850 + B6BS 4+ 7005 — 496 1972
- 2525 + 4885 — T410 — 2680 + 5998 + 620 1972 1, Vj.
+ 6626 + 5950 + 676 + 6224 + 3744 — 2. Vj.
+ 6580 + 2668 + 3922 + 5026 - 54 - 3.Vj.
-~ 3285 — 248 — 3038 + 13 — 2161 -1116 4.Vi.
+ 6239 + 7 + 5866 + 6869 +13003 —-7217 1973 1.Vj.
-~ 4789 + 1552 — 634 — 3248 + 5074 _ 2.V).
+ 212 + @ - m + 2260 + 6021 - avi
%) Eigene Leistungen: —.
9 Kapitalexport: —.
%) Saldo der nicht erfabten Posten und statistscher Ermittlungafehler im Leistungs- und Kapitalverkehr (= Restposten).
T Gegenposten su Verinderungen der gantralen Wilhrungsreserven (Devisenbilang), die nicht anf den Leistungs- und Kapitalver-
kebr mit dem Ansland zurildegehsn: Minderang des DM-Wertes der Gold- und Devisenpositionen, der Deutschen Bundesbank

3

dis DM-Aufwertungen sowia Zutsilung von Sonderzriehungrrediten.
Qualie: Deutache Bundesbank



Anhang VII

Tabelle 42°

" Kapitalverkehr

Mill.

Langfristiger Kapitalver

privat

deutsche Nettokapitalanlagen ayslindische Nattokapltal-

_ ins- im Ausland (Zunahme: —} anlagen im Inland (Zunahme: +)
Zeitraum guemt| Tuem Direkt- | grodite Direkt | “Kradite
qEm:o)": @:1' zusam- u::;“ u?:heD:.r- zusam- umn u?&]:nu
=) men *) privater P&ﬁ:‘;ﬁ?’ men ) privater P;’:i‘:ﬂ?’

Gmund- Grund-

besitz | tomen besitz | Homen

1960 - 1M + 1140 — 1394 — 633 — 783 + 25 + 617 +203
1961 — 4203 + 885 — 1138 — 872 - 268 + 2023 + B%8 +1253
1962 - 33 4+ 937 - 1540 -—-1135 - 314 + 247 + 968 +1 541
1963 + 1546 + 2883 — 1443 — B13 — 633 + 4436 +1451 +3009
1964 — 104 + 281 -— 2107 -112 — 1022 + 2388 +2034 + 367
1965 + 957 + 2248 -— 2009 —1258 — 741 + 4257 +3187 +1 087
1966 - 762 + 1769 — 2815 —1416 — 1187 + 4384 +3333 +1 064
1967 — 3180 -~ 1680 — 3363 —1202 - 2150 + 1673 +2735 —1010
1568 —11411 -10082 —11833 —1785 —10020 + 1751  +1487 + 31
1969 —23080 —21243 —2036 —2472 —-19541 + 793 +1279 — 485
1970 — 28 — 423 — 7885 -—2890 — 4975 + 7462 +1433 16064
1971 + 653 + 8921 — 2835 -—3259 + 440 11755 +3111 +8651
1972 +13255 414726 + 1342 —4701 + 6084 +13384 +4 802 +8 526
1971 1.Vi. + 313 + 6712 — 151 —1020 - §3 + 2122 + 475 +1751
2.V} + 2173 + 2930 + 14 - 583 + 733 + 2786 + 569 +2217
V] + 315 + 3583 - M — g8 + 498 + 3924 +1132 +2793
4.Vi{. + B4 + 172 — 1097 -— 829 - 87 + 282 + 035 +1 880

1972 1. V). + 4685 + 5158 — 620 —1047 + 1332 + 578 +2239 +3 580
2.Vi. l + 5050 + 6209 4+ 58 -— 821 + 1206 + 5H8 + 768 +49842
vy + 2668 + 2767 + 142 -— B0 + 2269 + 1345 + B2 + 524

4. Vj. — 248 + 512 -— 4 —-1293 + 1377 + 54 +1 064 - 499

1973 1.Vj + 33 + 881 + 05 — s+ 1382 + 456 + 2+ 68
2, Vj. + 1582 + 2175 + 1492 - ™3 + 2291 + 683 +1285 - 600

3. Vi + 483 + 995 + 258 -—1011 +12n + 738 +1189. — 453

1) Enisprechend der Darsiellungsweise der Zahlungsbilanz baben Zablungumitielrufiisse ein positives, Zahlungsmittslabfiisss ein
negatives Vorzelchen.
1) EinschlieBlich  sonstige Nettokaplialnmlagen®.



Tabeiler: ir die Bundesrepublik Deutschland

Tabelle 42"

mit dem Ausland %)

DM

kehr Kurziristiger Kapitalverkehr

privat

p e I e P o zetaun

port: ) export: —) institute :':: export:
—1311 + 1953 + 2959 +2 369 + 590 =1 006 1960
—5 083 - 56 + 165 - 380 + 545 - m 1961
—1290 + 86 + 248 - 259 + 3505 - 160 1962
—1 447 + Ti4 + 723 + G684 + 39 b 9 1583
-~1315 e ! | + 310 + 85 + 225 —1041 1964
—121 + 1405 + 353 — 478 + 831 +1052 1965
—25% + 1643 + 1306 - 574 +1 880 + 37 1966
=1 480 — 6818 — 6457 —4 823 —~1634 — 361 1967
—1329 + 4176 + 2601 +2 455 + 538 +1 185 1968
-1837 + 4061 + 4090 +4 325 — 235 - 29 1969
—2 456 +13953 +14 381 +7927 +6 454 - 428 1970
—2385 + 822 - 209 +1174 —1383 +1038 1971
—1471 — 5850 = 5881 - 420 -5 561 + 13 1972
- 35 - sy - 1180  —4484 +3304 + 633 1971 1.V}
- 757 - 567 — 097 —4123 +3228 + 330 2V
— 437 — 2120 — 2401 +1715 —4 206 + N 3.V
— 232 + 4063 + 4359 +8 066 —3707 - 296 4. V|,
- I3 - T410 — 85485 =701 ~1474 +1 075 1972 1. Vi.
- 339 + 676 + 616 +2242 —1 626 + 60 2.V
- 100 + 3922 + 3678 +1 120 +2 558 + 244 3. Vij.
- 759 ~— 3038 - 1790 +322 -5019 —1248 4.Vi.
— 487 + 5866 + 4858 + 5 580 - ™2 +10p8 1673 1.V}
- 622 — 6341 — 6159 —5030 -~ N - 182 2. Vi
- 512 - m - 263 + 671 - 834 - 8 3. Vi

Qualls: Deutsche Bundssbank
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Tabelle 43
AuBenhandel (Spezialhandel)
Tatsachliche Werte, Volumen und Durchschnittswerte
Tatsachliche Werte Volumen 1) 7) Dur dj‘{:ﬂ:‘g:?m on Terms of
Zeitraum Ausfuhr | Einfuhr | Ausfuhr | FEinfubr Ausfubr | Einfuhr Trade )
Mill. DM 1062 = 100

1950 W 8362 11 374 . . . .
1951 14577 14726 . . . . .
1952 16909 16 203 17 588 12791 963 126,8 759
1953 18526 16010 19 643 14077 oA 1137 02,9
o | ) 22035 19 337 712 17 399 929 11,1 83,8
1055 25717 24472 27 525 21 881 93,4 1129 827
1956 30861 27 964 31896 24213 96,8 1155 836
1057 35 31 697 36258 26070 29,2 1125 8L
1959 36998 3113 30065 29215 9.2 106,6 91,2
1959 J 41184 15823 42352 34609 07,2 103,5 93,9
1960 47 346 27 48440 40401 29,0 105,7 93,7
1861 50 978 44 363 51 151 43421 09,3 102,2 072
1962 52975 45 408 52975 49498 100 100° 100
1963 58 310 52 777 56285 52719 100,0 99,2 100,8
1964 64920 58839 64,848 " 59261 100,1 203 1008
1965 71651 70 448 70 407 69 186 101,8 101,8 100,0
1966 80628 72670 78 365 70278 1029 1034 89,5
1967 B7 045 70 183 85370 68 657 102,0 " 1022 29,8
1968 99 551 81 179 9033 81244 100,5 89,9 1008
1969 113557 97 972 111 041 95 850 102,3 102,2 100,1
1970 125276 105 606 120 389 109343 104,1 100,2 1039
1971 136 011 120 119 128 503 121 221 1058 99,1 106,8
1972 149023 128 744 139 533 132 399 1063 97,2 1099
1972 1.V 35208 30 695 33025 31700 1066 ss'.s 1104

2.V 36 636 272 34 495 33773 106,2 96,9 109,8

3.vj. 35138 30 546 a2 577 31 428 1079 97,2 111,0

vy 42041 34791 39 441 35 400 106,6 883 1084
1973 1.V, 4173 35871 20 196 35866 1085 100,0 106.5

2.Vj. 43689 36 660 40668 36 230 1074 101,2 106,10

Vi 43 466 33514 40 088 33635 1084 99,6 1088

1) Mengen bewertet mit den Durchschnittswerlen des Jahres 1062

1) Werte 1952 bis 1857 von Originalbasis 1954, Werta von 1950 bis 1961 von Originalbasis 196) umbasiert,
Index dey Durdischpittywerts der Aasfuhr in vH des Index der Durdusdhpittawerie der Einfuhbr.
Bis 5. 7. 1650 ohue Saarland,

%) Index
9.
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Aus- und Einfuhr nach Warengruppen der Produktionsstattatik

Tabelle 44*

Mill. DM
Ll
Erzeugnisse der Erzeug-
Grund Nab- | Land-und
rund- - -
. Ins- Belligd‘t::u- sloff-und| Tnvesti- Ver- rengs- Forst- Investi- Ver-
Zeitraum N roduk- tions- brauchs- und wirt- lions- | brauchs.
gesaml ) | Erzemg- | oo gller- | giter-2 | GenuB- | schaft, | giler® | gfier?)
nisse | giler- %) mille)-?) | Tierhal-
lung und
industrien Fischerei
Ausfuhr
1960 47946 2595 14 037 24 963 4470 B67 439 12924 7132
1961 50978 2561 14 528 27 304 4630 841 448 14 505 7074
1962 52975 2520 14 225 28 901 5262 909 476 15021 7556
1963 58 310 275 15 167 32118 5969 981 596 16 242 8930
1964 64 920 2551 17 082 35576 6872 1212 682 17 942 098
1965 1 651 2464 19272 38883 7618 1504 779 19 863 10185
1966 60 628 2361 22138 43853 8589 1556 783 22 907 10 801
1967 87 045 2282 24813 46 434 9248 1974 874 24114 11039
1968 99 551 2536 27 840 53525 10 736 2385 989 28 338 13 504
1969 113 557 2416 31 040 61620 12753 2792 1257 3253 14312
1970 125 276 2849 32778 68 534 13220 3083 1 898 36 218 13 682
1971 136 011 3019 35016 75448 14715 3995 1535 40893 14 252
1972 149 023 2971 36953 83764 16 476 4475 1991 46 355 15751
1972 1.Vj. 35209 735 8671 19604 3975 1118 481 10732 3734
2 Vi. 36 636 732 9114 20 658 3957 1127 440 11528 3645
3. V. 35138 720 8882 19 495 3980 1006 444 10 892 3775
* 4 Vi 42041 783 10 280 23916 4 563 1225 626 13203 4 596
1973 L. Vi. 41739 776 11137 22 485 4788 1204 576 11974 4482
2 Vi. 43689 7684 11143 24 331 4807 1417 598 13398 4455
3. Vi. 43 466 803 11 611 23413 4818 1649 567 12 465 4681
Einfuhr
1960 42723 4808 12 376 4740 4375 3639 10 996 2317 1921
1861 44 363 4900 12 046 5883 4926 3840 10 384 2 806 2330
1962 49 498 4744 12733 7 006 5743 4662 11992 LETTE 3123
1963 52 277 5109 13 422 7161 6326 4763 11042 3293 1431
1964 58 839 6205 16 518 8453 7251 5023 12375 3671 4M
1965 70 448 6602 18905 11 089 9118 6245 13932 4820 5802
1966 72670 6891 19 343 12284 9891 6603 14186 5168 6992
1967 70 183 7432 19 406 12 047 8 461 6328 13134 5333 6433
1968 BL 179 8832 24 503 14090 10613 7015 13281 5809 7879
1969 97 972 90424 30 346 18 526 13203 7 968 14 788 7614 10 250
1970 100606 10249 32793 24651 14 458 9115 14873 10650 12251
1971 120119 11554 32261 28181 17 466 10 250 15 575 12714 15117
1972 1286744 11432 33669 30197 21273 11 589 16 579 12 998 18 267
1972 1.V). 30 695 2773 7808 7286 5135 2 569 4031 3179 4478
2.Vj. 32712 2796 8 562 7 9BL 5110 2744 4419 3583 4352
3. Vi 30 546 2881 8238 6759 5255 2817 3640 2796 4484
4vi. 79 2982 9062 81N 5773 3459 4489 3441 4953
1973 1LV 35871 3145 9445 8145 6148 3260 4790 3242 5158
2. Vi, 36 680 3180 10 330 8 562 5781 3024 4815 3388 4870
3.Vj. 33514 3158 9700 7167 5 560 an? 4098 2749 4795

1) EinschlleBlich Waren, die nicht zugeordnet werden konnten.
1 Ab 1962 geAnderte systematische Abgrenzung.
5 Hanptehchlich Enderzeugnisse, nach lhrer vorwiegenden Verwendung grupplert (entsprechend der Warengllederung des Index der

industriellen Bruttoproduktion)
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Anbeng VII

Tabelle 45
Ausfuhr nach Warengruppea der Avfienhandelsstatistik
Mill DM
Gewerbliche Wirtschaft
Zeitraum Ins- ‘ Erurﬁ;l:: ‘ Ferllg'waren
gesamt’) | . 3at | Zusammen | Rohstoffe | Halbwaren Vor- | End-
Zusammen mm

1850 ) 8362 196 8168 1168 15% s422 1862 3560
1951 14 57F r) 14088 1318 - 2110 10 660 1678 6962
1952 16809 ) 16 529 1281 250 12 704 3488 9216
1853 18 526 476 18050 1488 274 13039 3384 10 455
1954 27035 515 21 521 1694 2883 16843 4100 126
ross [ 25717 683 25 034 1568 3268 20 198 4769 15 429
1956 30 861 au 20945 1715 LY T 24 412 5945 18 467
1857 35968 a29 35044 1839 4153 8951 7135 21818
1058 36 998 832 35998 1710 3@00 30 398 6769 23 630
1959 | 41184 1005 40057 1968 4309 33780 7970 25810
" 1960 47 946 1091 46 696 2182 5007 39 506 9672 29834
1961 50978 1075 48 705 2175 5282 Qaus  em 32517
1962 52975 114 51616 2362 4982 “Hm 5676 34 307
1963 58310 1317 56742 248 5445 8 e0? 10 450 38357
1964 64920 1614 63 039 2518 5733 54788 11847 294
1965 71 651 1881 69 361 2555 6254 60 552 13312 47240
1966 80 628 1068 70301 2835 7152 68314 14777 53 587
1967 87 043 2476 84 166 2880 751 73713 16 570 57143
1968 99 551 29235 96 098 3163 8563 24373 18 264 66 109
1969 113 557 3657 109 308 3080 8000 97 228 21141 76 187
1970 125 276 4380 120 194 3188 9 577 107 430 23004 84305
1971 136 011 5007 130 145 1258 10480 116 407 B84 0250
1972 149023 5046 . 142184 3388 10 445 128 351 25 861 102 480
1972 1.V]. 35 208 14724 33 526 702 2488 30 246 6029 2417
2.vy. 36 636 1436 34 989 a4 2568 31 571 6383 25188
avy. 35138 1330 33502 822 2442 30 326 8104 24132
FRY% 204 1705 40076 933 2937 36 208 7255 28953

1973 1.V}, 41739 1818 39689 062 3128 35 589 7817 7 782
2. Vj. 43689 1852 41550 905 3159 37 296 7054 20442
3.V 43 456 2041 41187 870 J109 FTon 8213 28 707

1) EinschlieAlich Rickwaren und Ersatzlieferungen.

%) Bis 5. 7. 1939 ohne Saarland




Tabellen itir die Bundearepublik Deulachland

Tabelle 46
Einfuhr nach Warengruppen der Auenhandelsstatistik
Mill. DM
Gewerbliche Wirtschaft

. Ins- Ernéh- Rertigwaren

Zeitraum | cosamty) | T | jusammen | Robstoffe | Halbwaren Vor- | End-
Fusamimen erzengnisse

1950 | 11374 5013 6360 3368 1564 1429 714 74
1951 14726 5876 8 850 5249 2012 1588 348 740
1952 16 203 6065 10138 5635 2357 2 148 1175 970
1953 16010 5852 10 158 5224 - 2438 2497 1450 1 046
1954 19 337 7 151 12 186 5502 3476 3208 1804 1314
1955 [ 2472 7635 16 837 7281 4916 4640 2764 1 876
1956 27 964 8162 16 657 8225 5236 5196 2910 2286
1957 31697 8975 21 560 9376 5741 6452 3338 3114
1958 a1 133 2408 21 438 7685 5252 8500 3845 4655
1959 35823 10731 24755 7749 5977 11030 4719 8311
1960 2723 11246 31076 9269 8061 13748 5793 7973
1961 433 11677 32 186 9005 7502 15 550 6028 9522
1962 49458 13 684 35371 8821 7863 18 688 6680 11 990
1963 52277 12779 38987 9362 8049 21 575 7142 14433
1964 53838 14085 und 10016 97 23519 3518 14971
1965 70448 16 852 52917 11431 10 807 30678 10 424 20256
1968 72670 17451 54425 11 819 10 614 31792 10 556 21238
1967 70 183 16 599 52648 11628 10 961 20859 0454 20 408
1968 81179 17 083 63 035 13645 13630 35761 12 649 23111
1968 97 072 19331 77 404 14 467 16720 46 195 15 767 30429
1970 109606 20924 87233 14609 17 660 54763 16999 37764
1971 120119 2629 95636 15857 16 327 63482 18 686 “ss
1972, 1286744 24059 102 162 15 868 16 439 69 865 20726 913
1972 1.vy. | 30ess 5706 24637 302 as21 16 004 484 12010

vy | 2272 6376 25922 3025 4082 17914 5339 12575

av). | 2084 5766 24305 3890 3988 16 517 4988 11529

vy | am 7110 27 208 4129 458 18 530 5505 13 026
1973 1.V} | 35671 6977 28 504 450 a7 19238 5781 13 456

2.vi. | 38680 6927 29310 4524 5181 19604 6038 13516

avy | 23514 6416 26734 4208 5078 17 448 5352 12 096

1) EinschlieBlich Rickwaren und Ervatslieferungen.

% Bis 5 7. 1655 ohna Saarland



) Anhang VIl

Tabelle 47

‘Warenaustahr nach Lindergruppen

Verbrauchslinder
Mill. DM
Ubrige | staats. A duatiaader
Zeltraum Ins- EWG- EFTA- eure handels- Dbrige
gesamt!) | Linder® | Lander?®¥) Ll;;lgg:ﬁ) lander % zusam- | Vereinigte | Ldnder?)
men %) Staaten
1950 | 8362 3102 2213 703 361 714 43 1244
1951 14 577 4326 4109 1190 284 1611 992 3027
1952 16 909 4782 5046 1797 223 1 609 1048 3415
1953 18 526 5528 5187 1440 a3 2028 1249 a8
1954 22035 6432 6381 1439 430 2 167 1237 5053
os5 [ 25717 7409 7419 1829 623 272 1625 5531
1956 30 861 9095 8 656 1930 1081 J L6 2089 6422
1957 35968 10 502 2803 1954 ‘1192 4332 2521 7 044
1958 35 998 10102 10 162 2145 1847 4603 2 7937
1959 41184 11 463 11107 2477 1 868 -3 1 I8 8119
1960‘ A7 046 14 148 13 436 2873 2255 6111 . 3767 8o
1961 50973 16 180 14422 3178 2072 5875 3497 9 3
1962 52075 18 012 14712 3387 2143 65334 3858 s
1963 58 310 21754 15795 3518 1813 6 4195 8383
1964 64 020 23 630 17 686 3958 2017 7873 4785 9194
1965 71 651 25 220 19 342 4779 2676 " 9070 51 1031
1966 80 628 29281 20 303 5454 3 309 10 744 F173 11 245
1967 87 045 82 007 20623 5922 4377 12191 7859 11670
1968 99 551 77 368 22 587 6154 4512 15759 10 835 12000
1969 ’ 113 557 45 177 25602 7201 5001 16 201 10633 14 037
1970 125 276 50259 28 344 8364 5 400 17 747 11 437 14 904
191 135 011 5 530 30 428 8988 5825 19 578 13 140 16 347
1972 149023 59 441 34333 10045 7 660 20 222 13708 17 004
1972 l.\;fj. 35268 14 523 8002 2261 1582 4 666 am 4097
2. Vij. 35 636 14 805 8336 2 567 1779 4968 3426 4104
V). 35138 13 496 8062 2427 1954 4940 3310 4176
4vy| 4204 16 616 9933 2790 2346 5647 3as0 4827
1973 1.Vj. 41 739 1¥ 180 9258 2801 2342 5 506 a7 4571
2. Vi 43 689 17 451 10047 2 045 2449 5038 Jgs 4871
3. Vi. 43 466 16834 8754 2 969 2748 5863 3754 5205
1) FinschlieBlich S¢hiffe- und Laftfshrzeugbedarf, Polargebiote und ,Micht ermitiele Lander”.
N Stand vor dem 1. 1. 1973,
3 Ab Mirz 1970 einachlieflich Island.
4) Ohne Staatshandelalinder.
1 Sowjelunion, Polen, Tschechoslowakel, Ungam, kumAnlen, Bulgarien, Albanien, Nord-Vietnam, Mongolisthe Volksrepublik, Volks-
republik China, Nord-EKorea
% Australischer Bund, Japan, Kanada, Neuseoland, Republik Sidafrika und Vereinigte Staaten.
T} AuBersuropiische Entwicklungslinder.
% Bis 5. 7. 1850 obme Sesriand.
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Tabellen fir dle Bundesrepubiik Deutschiand

Tabelle 48°
Warenelnfuhr nach Lindergvuppen
Herstellungslinder
Mill. DM
l Ubrige Staats- Aﬂ?ﬁﬁ:ﬂﬁe
Zeitraum Ins- EWG- EFTA- euro- handels- Ubrige
gesamt') | Liander®) | Lander®¥) L];i:;g:e" lander ) zusam- | Vereinigle | Lander?}
men %) Staaten

1850 11374 3031 2380 537 352 2372 1811 2671
1954 14726 2986 2644 1012 429 3636 2722 4019
1952 16203 3686 312 1340 313 3 667 2507 4076
1953 16 010 4027 3205 1148 418 2931 1 658 4259
1954 19 337 4724 3903 1212 511 3444 227 552
1955 i 24472 6317 4697 1418 ‘ 728 468 3209 6613
1356 27 964 8 590 5550 1519 1117 5798 3997 7-351
1957 31 697 7404 6019 1584 1226 7789 5671 7642
1958 31133 7969 6 487 1597 1 445 6191 4218 7413
1959 J 35823 10 334 7420 171 1647 6421 4595 8133
1960 4272 12708 8302 1989 1998 8034 S5977 9 500
1961 44 363 13778 8592 2249 2042 8241 G 100 9 367
1962 49 498 15 966 9 396 2277 215 937 7033 10 235
1963 52 277 17342 9 546 2285 2155 10 206 7041 10 565
1964 56 839 20393 10 686 2612 2412 10 609 8 066 12 043
1965 70448 26 648 12133 2905 2017 12 296 9196 13451
1966 72670 77 11 955 2043 3150 12576 9177 14124
1967 70183 27 636 10993 2694 3015 12 055 8 556 13 702
1968 81179 33453 12 666 3166 3410 12790 8850 15582
1969 97 972 42431 15222 4139 3973 15115 10 253 16 995
1970 109 606 48 437 16 634 442 4304 17934 12 066 17 684
1971 120119 56 017 16 987 4707 4767 18 363 12 420 15151
1972 128 744 62 508 17 669 5837 5323 17 569 10765 19835
1872 1Vi. 30685 14 874 4131 1335 1118 4410 2970 4801
2.V} 3272 16 555 4399 1321 1289 4259 2545 4865

3. Vj. 30 546 14 686 4246 1 386 1322 4072 2368 4801
4.V]. 379 16 483 4893 1796 1 504 4828 2881 5168

1973 1. Vj. 35871 16 934 4932 1797 1 348 5029 3213 5 309
2V 36 680 17753 5116 1609 1583 4899 © 3039 5612
3.V} 33514 15 472 4562 1 608 1603 4598 2744 5830

LN

N

EinschlieBlich Schilfs- und Luftfahrzeughedarf, Polargebiete und ,Nicht ermittelta LAnder,

Stand vor dem 1. 3, 1973.

Ab Mirz 1970 stnschlleBlich Istand.

Ohne Staatshandelslinder.

Sowjetunion, Polen, Tachechoslowakel, Ungarn, RumAnien, Bulgarien, Albanien, Nord-Vietnam, Mongolische Volksrepublik, Volks-
republik China, Nord-Korea.

Ausiralischer Bund, Japan, Kanada, Meuseeland, Republik Sidafrike und Vereinigts Staaten.

AuBerearophische Entwidilungslinder.

Bis 5. 7. 1859 ohne Saarland.
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Anhang VII

Tabelle 49*
Preisentwiddung nach den Volkswirtschafilichen Gesamirechnungen
1962 = 100
Letzte inlAndische Verwendung
Brutic- | gy | L\ef.:“ Aus- Bruttoanlagelnvestit]
- r- _ onen
e | S | g | A | ] S
- . N N
dung v brauch | branch | “ o lt‘l:lngenl Bauten
1950 Y 683 109,1 713 720 713 78,0 575 61,9 716 55,5
1951 757 133,1 79,8 88,0 78,6 84,1 6490 nse 83,1 639
1952 793 122,1 82,8 92,0 81,5 85,5 6a.8 75 90,5 68,5
1953 79,0 1091 §1,7 91,0 80,2 842 71,8 751 88,6 68,7
1954 70,0 1059 BLD 892 BOS 84,7 729 M7 86,4 56,8
1855 . % BO.? 107.1 . 83,8 90,9 82,5 85,0 755 7713 873 02
1956 B3,1 109,0 864 94,8 84,6 878 79,9 79,1 B9,5 721
1957 85,7 1103 89,0 073 a1 90,1 B26 815 02,0 74,7
1958 83,6 102,6 90,6 05,7 89,4 92,3 8586 84,1 03,3 778
1959 89,8 1006 91,5 05,7 90,5 933 86,1 86,2 02,5 82,0
1960 92,0 102,1 93,7 1.7 92,7 84,2 90,7 69,8 93,7 86,9
1960 92,1 102,8 93,6 97,8 02,7 .1 90,9 B9.8 63,7 86,9
1961 96,1 100,8 96,7 98,8 96,4 97,1 95,4 8486 96,6 92,9
1962 100 100 100 100 100 100 100 160 100 100
1963 103,1 100,1 102,6 100,7 103,0 1027 104,1 103,1 100,7 105,1
1964 105,09 100,8 105,1 101,3 1059 1051 109,6 105,7 101,7 1088
1965 109,7 103,5 108,7 1033 109,86 108,5 117.6 108.8 105,2 111,7
1956 113,7 1058 1123 105,1 1140 1123 1256 1114 1074 1145
1967 1150 1054 1134 104,6 1156 1143 1294 1102 1027 1121
1966 116,8 1037 1144 103,7 1173 116,5 134,6 111,3 107,2 1145
1969 ’ | 1208 106,1 116,1 105,5 1215 119.4 144,6 116,3 1107 121,5
1970 129,5 108,2 1247 108,2 129,3 1236 158,1 129,2 117,5 1411
1971 L] 139,6 106,89 1324 111,0 138,68 130,0 176,6 138,7 1233 1544
1972 149,0 106,2 138,5 112,2 146,5 1374 1503 1444 1252 1632
1967 1. Hj.} 1151 1048 113,3 1043 1156 114,4 128,1 11,1 108,1 1135
2. Hj. 1150 1059 1134 104,9 115,6 1143 130,5 1004 107,3 110,89
1968 1, Hj. 1157 1041 1136 104,0 116,2 1163 131,7 11,5 106,6 1137
2. Hj. 1178 1033 115,1 1035 1183 116,7 1371 1119 107,8 115,2
1969 1. Hj. 1168,9 106,0 1164 1048 1196 1188 140,6 1133 108,5 117,9
2.H}. 1228 106,1 119,5 106,1 1233 119,84 148,2 118,8 1125 1244
192¢ L.HJ. %} 9 126,48 106,0 122.5 1070 1268 123,0 154,1 126,1 1154 138,0
2. Hj. 1320 106,3 126,7 1004 1316 124,3 161,7 1318 119,4 1434
1971 1. H]. 1364 107,5 130,1 110;0 136,1 128,7 1715 136,3 1222 To1524
2. HJ). 142,5 106,23 134,6 118 1410 131,2 1812 1408 1243 156.3
1972 1.Hj. 1453 104,7 136,1 ma 1434 1358 1843 142,3 1240 161,5
2.Hj. 1506 107,7 1408 113,0 149,5 139,2 1859 146,2 1264 164,6
1973 1.Hj. 153,86 109,1 143,1 1128 153,2 1454 2029 148,7 126,6 1718

1j Waren- und Dienstleigstungsverkehr mit der dbrigenWelt.
1) Ohne Saarland und Berlin,
%) Vorldufige Ergebnlsse.
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Tabellen tiir die Bundesrepublik Deutschiand

Tabelle &°
Index der Grundstofipreise )
1962 = 100
Berg- Grundstoffe des Verarbeitenden Gewerbes
bau- Grund-
liche Br- darunter stoffe
zeug- des
nisse, git:i? Holz- Nah-
Zeitraum g'::;;t E;’i::eﬁ' *u- Steine NE-' | cheml. bear sg:;llilﬂl m“:%sp
der |sammen| “ynq | Metelle| sche |yjoecli groy | LEXH | Genus-
Enaer- Erden und 260" | Holz Paplt;r Lien mittel-
giewirt- Metall- [ nisse 7 und - gawer-
schaft, balb- Pappe bes
‘Wasser zéug |
1963 100,3 100,0 99,9 1025 99,2 a1 100,3 100,2 103,0 1044
1964 102,5 98,6 103,1 1053 105,3 96,2 102,5 101,3 106,4 108,3
1985 1049 99,4 105,7 106,5 1113 96,5 105,1 1033 1055 1128
1966 106,2 99,6 1074 1074 116,0 95,0 104,2 1026 1049 1149
1967 103.2 101,8 103,1 106,3 1083 84,0 98,2 101,5 1014 108,1
1968 288 98,6 98,6 99,2 106,0 88,2 92,2 9,5 88,1 1012
1969 101,2 96,8 102,0 99,7 1132 88,1 98,5 95,0 99,0 106,0
1970 105,4 103,7 1058 106,5 119,0 88,5 1049 29,2 99,5 106,7
1971 1069 1130 1051 1168 1127 89,1 1062 1001 . 994 1060
1972 1084 1142 1063 1219 11,8 88,5 1058 95,8 104,9 1108
1968 1.V]. 100,2 99,7 100,2 1002 1089 = 888 01,2 88,3 7.9 1014
2. Vij. 93,1 98,1 28,0 95,3 104,5 83,4 91,6 93,1 9.9 99,3
avi 983 98,3 98,0 96,8 104,5 a7 92,5 93,9 8,1 1009
4. Vi. 98,7 98,3 98,3 98,6 105,2 a7y 935 93,6 98,6 1032
1969 1.Vj. 99,3 87,3 99,2 98,5 1077 a7 95,1 934 98,4 104,4
2.V, 100,1 959 10L,0 99,1 11,1 87.9 97.5 94,2 89,0 1034
3. Vi, 1016 956 1031 999 1155 88,3 93,8 05,7 993 1062
4. Vi 103,7 98,4 104,7 101,2 118,8 83,5 1012 96,4 994 110,1
1870 1.Vj. 1058 99,7 1072 1037 1238 a4 103,2 98,1 909 1090
2.Vj. 105,7 1016 1069 105,5 1223 883 105,0 9.8 29,7 106,9
3. Vj. 1053 105,6 105,2 1077 1169 88.3 105,7 0,7 99,5 1059
4. Vj. 1050 108,0 103,29 109,2 1128 88,9 105,7 1004 99,0 105,1
1971 1. Vj. 106,3 1109 104,9 114,0 1136 89,1 106,5 101,1 99,5 104,8
2. Vi, 1026 1138 1058 116,6 1148 89,2 106,7 100,7 29,0 1053
3.Vi. 1074 1142 105,2 118,0 1124 892 106,2 99,9 95,8 107.1
4. Vj. 106,5 113,0 1044 1138,6 110.2 88,8 105,5 28,8 1002 106,8
1972 1.V} 1069 1122 1049 1198 1108 884 104,8 96,0 102,2 107.0
2.Vj. 107.8 1134 1058 1221 111,86 88,3 105,1 95,4 1035 109.6
Vi 108,8 114,4 106,6 127 1123 88,3 105,6 95,5 105,1 1118
4. Vj. 1103 1159 108,0 122,9 1125 89,1 1077 05,3 108,9 114,0
1973 L.Vj. 1140 - 1181 112,1 1240 1185 90,0 113,0 98,0 159 1189
2. Vij. 1174 118,86 116,0 1259 124,0 912 1231 98,5 122,6 1230
3.Vj. 120,6 126 119,3 1268 1277 o4,0 1314 93,9 1278 1263

1} Grundstoffe industrieller Herkunft; bis 1967 ainachlieSlich, ab 1968 ohne Umsatastener.



Anheng Vil

Tabelle 51°

Index der Eracugerpreise industrieller Produkie
(Inlandsabsatz) %)

1962 =
Erzeugunisse der Verarbeitenden Industrie
ndu- | perg- | Elektri- Grund- _ Nah- _
Zeitraum erzeug- Pig:; Sstieur: und h::;f: " br;fé;s- deﬂ- I?i‘;;'ist-l- bn::;egs-
nisse ' Zu- Produk- s
ing. | ExZeeg- | Gas, |sammen | gions. | Juter- | giter- | GeauB- | giiter?) | giter?)
gesamt nisse | Wasser glter- mittel-
industrien
1950 708 574 66,8 81,9 739 729 95,4 93,7 . .
1951 94,7 64,2 709 9749 93,7 85,1 117.7 1013
1952 96,9 747 B33 989 102,0 926 100,9 101,5
1953 944 859 92,7 94,7 97,3 91,1 93,7 93,0
1954 929 86,0 931 93,0 85,4 88,5 92,7 96,8 .
1955 [ 945 860 928 949 1002 695 930 974 B850 926
1956 95,9 90,1 93,7 96,2 1015 01,2 94,1 94,1 874 93,1
1957 97,6 96,4 96,2 97,6 102,5 93,0 q7.1 978 90,2 9B
1958 72  101,2 99,4 %9 1009 939 954 970 92,0 04,9
1959 96,5 100,7 100,3 95,0 99,9 83,1 93,3 97,8 919 0
1960 4 976 1000 1007 872 1008 M5 96,6 2,8 93,3 956
1961 98,9 99,2 100,9 988 1006 97,2 99,1 98,3 96,2 978
1962 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
1963 : 1005 1018 99.8 1005 9,3 100,4 1016 101,1 1010 1011
1964 101,6 1014 1007 1016  100,1 101,6 1036 1019 1028 1019
1965 1040 ° 1057 1035 1040 102,2 1046 1060 1032 1059 1044
1966 1058 105,4 1047 1059 103,3 106,7 108,7 1054 108,6 106,7
1967 1049 105,3 10538 1048 100,7 105,6 108,0 106,3 108,3 1072,3
1968 29,3 101,1 105,0 23,9 95,1 09,2 102,2 101,1 1024 101,2
1969 101,5 104,0 1043 101,3 o7.2 102,7 1046 102,1 106,9 1024
1970 1075 1193 1051 107,2 1026 1114 109,6 104,6 1171 1073
1971 1125 1302 1088 1120 1054 19,1 1143 1078 1268 1124
1972 116,1 1380 118,1 1152 1063 1228 1194 1114 1319 1169
1972 1. Vj. 114,5 136,2 116,2 113,7 1048 1221 1172 1081 1308 1154
2.V} 1155 1348 1182 1147 1063 1229 1186 1085 1318 1167
3. Vij. 1165 1401 1186 1155 1066 1222 1200 1114 1324 1174
4. Vj. 1178 1408 119.6 1169 1075 1231 1218 1157 1326 1181
1973 1.Vij. 1205 1425 1219 1197 1103 1258 1253 1179 1358 1212
2. Vj. 1228 141,3 1228 1221 113,2 127.8 128,3 1192 1380 1231
3. Vj. 1248 145,6 13,6 1242 1164 128,7 131.1 1205 1388 1254

1) 8is 1967 einschlieBlich, ab 1968 ohne Umsalzsteuer.

%) Haoptsfdilich Enderzeugnisse, nadh threr vocrwienendun Verwandung grupplert [entsprechend der Warengliederung des Index der
Industriellen Bruttoproduktion.

1) Ohhe Saariand upd Berlin.

%) Ohne Berlin.



Tabellen filr dle Bundesrepubiltk Deulschiend

Tabelle 52*

Preisindizes fiir Neubau und Instandhaltung, Baulandprelse '}

1962 = 100
Preisindizes fiir Bauwerke ¥ Instand-
ewerb- | landwirt- haltung | B oireg
Zeittarm | wyopo. | Bare- | Cliche | schaftliche O utae | Straen- | vonMehr.| o
gebiude | gebiude Betriebsgebéude Gebaude beu gebliuden?)
1950 548
1951 63.4
1952 67,5 ‘
1953 653 . ) ) . . . .
ose |, 65.6 ) '
1955 69,1 . X ) . . .
1956 71,0 '
1957 73,5 ) . ) . . .
1958 758 71 79,0 78,1 7.1 80,5 .. .
1959 | 79,9 81,2 82,1 81,1 808 85.2 . .
1960 < 859 85,8 874 86,7 86,5 892
1961 23 927 93,0 9,7 2,5 937
1962 00 . 100 100 100 100 106 100 100
1963 [ 1052 1050 1045 105,1 105.1 @8 1044 141
1964 1100 109,5 108,6 109,5 1097 1029 109,2 1245
1965 1146 1136 1128 13,5 1143 9.5 1146 147.6
1966 1185 174 1159 172 118.2 96,3 1190 159,2
1967 1159 1145 1103 1147 1152 918 1176 1734
1968 1208 1190 16,1 1193 1202 96,2 1227 1913
1969 1222 1263 126,1 1258 1269 100,5 128.0 201,3
1970 1474 147.7 149,2 1469 1474 1156 143,3 2073
1971 1627 1624 1652 1623 1628 1248 158,1 2263
1972 1743 1728 1733 1734 1737 126,7 168,1 269,7
1972 Feb ) 1694 1683 169,5 1684 169,1 1252 1642 265,3
Mai 1746 1732 1739 1740 74,1 1269 166,1 2616
Aug 1759 1744 1748 1752 1753 1271 169.6 269,5
Novl | 17 1753 1750 176.0 1764 12795 1704 282,5
1973 Feb 180,3 1788 177.7 178,5 1797 129.7 1735 2145
Mad 188, 1866 1854 187.0 1876 1320 180,5
Aug 18,9 1877 186,1 188,5 1839 1321 1824

EinschlieBlich Umsatzsteyer,

Gebdude: Bauleistungen am Gebdude; StraBenbau: Bauleistungen insgesami,
EinschlieBlich Schonheitsrcparaturen.

Ohne Saarland und Berlin,

Ohne Berlin.

Pir baureifes Land: Vierteljahre,



Anhang VI

Tabelle 53

Index der Verkaufspraise fr Ausiuhirgter *)

1962 = 100
Giiter der gewerblichen Wirtschaft
Giter der Fertigwaren
Zeitraum | Inagesamt m zusammen | Rohstoffe | Halbwaren dorunter
wirtachaft zusammen | Investi- Ver-
tions- brauchs-
gilter %} giter )
1854 849 9,7 9448 922 977 . 9,7 a34 1004
1955 96,9 984 969 92,6 1023 96,5 857 Y]
1956 99,6 1016 90,6 96,8 1084 88,9 88,3 904
1957 1019 104,3 101,9 103,3 1094 100,9 92,6 008
1958 895 1048 00,4 1017 1042 28,7 92,0 99,5
1959 08,9 88,7 99,0 102,1 104,1 99,2 82,3 80,0
1960 100,2 B7.8 100,2 1016 1054 P95 B45 09,6
1861 39,9 96,2 100,0 100,1 1023 9,7 97,1 99,2
1962 100 100 100 100 100 100 100 100
1863 100,1 109,5 100,0 1009 88,7 100,0 101,2 100,6
1964 102,5 1103 102,3 1049 102,86 1021 1033 1023
1965 1048 11,1 104,6 1047 1052 1046 1066 104,8
1966 107,0 1138 10,8 1048 108,0 1068 109.7 1084
1967 1069 12,0 1068 101,1 108,0 1069 1109 1100
1968 1058 107,9 1058 099 106,89 108,0 1104 1004
1969 11,3 109,0 11,3 1013 1123 1119 1172 1118
1670 1165 1131 1167 - 1084 - 1205 1167 1248 113,6
1971 1216 116,6 121,7 118,7 1211 1219 134,1 120,1
1972 124,5 18,5 1246 1248 18,4 1253 1307 1251
1970, 1. vj. 1153 100,3 1155 1045 1194 1156 121 1127
2.Vj. 116,1 11,7 1162 105,5 1212 1183 1231 1132
3. Vj. 1169 114,5 117,0 11,7 1221 118,6 1251 1139
4.Vj. 1179 1169 118,0 11,8 1194 118,1 1289 1146
1871 1.V). 1208 1176 1200 1153 1214 121,1 132,7 1179
2. Vj. 1218 17,7 1219 1176 1237 122,0 1338 1195
3.Vj. 122,1 1163 1222 120,0 1215 1224 1346 121,2
4.Vi. 1216 T 1146 1218 1218 1179 1222 1357 1219
1972 LVj 1232 115,5 1233 1228 1179 124,0 138,6 135
2.vi. 123.9 116,8 124,1 121,7 1170 1250 1396 1249
avj. 1248 1183 1249 1249 1183 1256 140,0 1255
4.V}, 1259, 1232 126,0 129,7 1204 1264 1405 126,4
1973 1.V). 130,2 1303 130,2 1321 1279 1303 1448 129,7
- RYR 1330 138,5 1329 1295 1357 1.7 1475 130,7
3. Vj. 134,3 142,0 134,1 130,5 1396 1337 148,3 131,3

1) 1954 bis 1959 umbasiert von Originalbosis 1958,
%) Hauplsdchlich Enderzeugnisss, nach ihrer vorwiegenden Verwendung grupplert {sntsprechend der Warengliederung des Index
der Industriellen Bruttoproduktion).
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Tabelle 54*
Index der Einkaufspreise fiir Auslandsgiiter
1962 = 100
Gilter der gewerblichen Wirischaft
Gilter der Fertigwaren
Zeitraum | Tnsgesemt ﬁ:l:: zusammen | Rohstoffe | Halbwaren Jarmmter ‘
wirtschaft msammen | [Dveati- Ver-
tions- brauchs-

giiter *) glter *)
1958 109.5 109,5 109,5 116,3 106,7 1071 101,6 1145
1959 105,4 103,84 106,0 1102 1049 1043 1019 1062

1960 105,0 1019 106, 109.3 107,1 104,3 1019 1028 -
1961 100,8 97,8 1021 103,7 102,2 101,2 935 9.5
1962 100 100 100 100 100 100 100 100

1963 102,0 104,4 101,0 100,5 100,8 101,3 102,5 1021
1964 103,7 105,9 102,8 1014 104,5 1028 1040 8,7
1965 106,3 1108 104,3 1008 1092 1038 108,0 7.0
1966 108.2 1108 107,0 102,5 1139 108,0 1090 99,0
1967 1059 107,1 1054 997 112,2 105,0 107,7 101,9
1968 1054 1042 1059 100,2 1152 1043 108,1 1026

1069 108,0 108,0 108,0 98,0 121,2 1063 1086 1005
1970 107,2 107,1 1073 97.2 121,2 1057 105,5 101,8
1971 106,7 1055 1072 1028 11,9 1073 107,5 106,38

1972 106,6 107,0 106,5 102,1 107,4 1094 105,5 108,6°
1970 L.Vi. 108,2 108,7 107.9 96,0 1253 1056 1056 93,0
2, v, 1027 107,6 1073 96,9 1234 105,80 105,5 984
3. Vi. 106,5 105,2 106,9 87,1 118, 1058 105,5 103,0
4, Vi. 106,5 1063 106,5 98,8 116,8 1056 1054 1073
197 1. vy 108,6 1101 108,0 1018 1166 107,0 107.4 1104
2. Vj. 109,0 108,5 109,3 1057 116,0 1078 108,1 108,5
avij. 1054 102,1 106,7 102,9 1099 107,2 107,6 1051

4. Vi 1038 101,2 1052 1009 105,2 107,0 106,8 1033 . .

1972 1.V} 104,9 104,2 1052 100,6 1059 107 4 1059 104,5,

2. Vi. 1053 104, 105,4 101,0 105,7 107,7 105,5 104,7
3. Vj. 1058 105,1 106,0 100,6 107,1 108,5 105.4 1062 -

4.Vj. 1105 113,8 100,1 106,0 1109 1099 1054 1112
1973 1.Vj. 1173 125,0 114,1 112,1 120,6 1,9 106, 118,6
2. V1. 1224 133,6 1177 12,8 132,7 12,7 1049 1250
3.V 1237 133,5 1196 1159 1392 1u? 101,4 1308

1) Haupisichlich Enderzeugnisse, nach lhrer vorwiegenden Verwendung grupplert (entsprechend der Warengliederung des ndex der
industriellen Bruttoproduktion).



. Anhang VII

Tabelle 35
Preisindex Hir die Lebenshaltung
Alte Systematik
4-Personen-Arbeitnehmerhaushalte 1)
1870 = 100
lebenshattung o hei- Reink- | gung,
Zojtraum | ——————— Ernéh- und Woh- | = 4 Be.| H2us- | Beklei- gﬂ? Unter- |  Ver-
einschl.| ohme | ™0 | Tapak. | PEBTY | jeyeh- Tat Korper- | haltung | kebr
Ernsbrung waren tung pllege g‘;?nﬁ;

1850 64,5 65,7 64,6 103,5 a4 56,0 B4,2 764 65,2 55,2 61,2
1951 1042 702 70,6 101.5 42,1 60,6 93,1 B4,7 70,1 59,8 68,6
1852 10 70,1 3.7 103,1 428 65,1 92,3 78,9 696 61,4 716
1953 69,9 688 2.5 86,8 443 67,2 87,6 74,8 67,7 60,6 722
1954 69,9 68,2 7-3.4 896 44,3 70,9 86,1 738 42,1 596 72,2
1955 K 71,0 69,1 749 888 4586 726 86,7 738 432 60,9 73,1
1956 28 70,7 Al 88,6 48,6 740 88,5 5 44,0 62,5 724
1957 B6,6 723 784 88,5 49,2 759 918 772 71,6 64,5 73.0
1958 759 739 80,0 88,3 500 791 92,3 78,6 732 66,2 78,5
1959, 76.7 4.2 8t4 874 51,3 7948 91,1 79,3 740 67,3 7
1960 778 757 B1,9 873 M4 80,7 81,0 8048 751 69,1 80,9
1961 }‘) 79,6 78,1 828 87,3 59,1 82,1 92,9 82,6 LA 716 83,2
1962 81,9 80,1 . 86,1 88,1 61,1 83,6 4 84,8 799 748 B4,2
1963 844 B2,3 88,9 88,9 64,6 85,8 948 86,8 81,8 77.6 878
1964 8654 B4.2 91,0 89,5 69,6 87.0 95,5 88,5 833 80.2 88,7
1965 89,3 88,5 95,2 &.IT 726 88,6 97,2 809 859 83,3 89,6
1966 924 90,1 9%.5 933 2 89,7 98,4 938 89,7 86,6 93,1
1967 938 924 96,9 95,9 B4,1 80,6 978 85,1 91,1 89,6 96,0
1968 95,0 95,0 85,0 97.5 89,5 96,9 96,6 95,1 85,7 830 979
1969 96,9 96,6 97,7 974 96,1 97,1 96,7 96,0 96,9 95,5 97,5

1970 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
1671 105,1 1054 1043 102.5 1059 1034 104,1 106,0 105,0 104,4 109,2
1972 110.7 1102 1103 1080 m,i 107,3 107.8 112,5 100.7 1088 1159
1972 1.V).| 1087 10,0 1079 1054 109,7 1067 1075 1104 1079 107,1 1138
V)| 1088 109.8 1093 1058 1ma 106,2 1076 11,7 109,2 107.9- 1153
3vi.| 1112 11,2 1111 108,2 112,7 106,7 107,1 112,8 110,3 109,5 1170
ivi | 1132 1133 112,8 1128 114,9 109,7 109.8 1153 1113 110,29 1126
1973 1.V}, 1156 115,5 1158 1141 1171 113.2 111,0 177 1129 113,0 119.6
Vi | 1Ur7 1171 119,3 1152 118,7 1146 1118 1203 114,4 1145 121.6
vy.| 1188 {189 1186 116,0 1201 1192 11,2 1219 1156 116,5 1256

1) Haushalte mt mittlerem Binkommen des alleinverdienenden Haushaltyvorstandes.
T) Bei Neuban-Wohnungen nur sorialer Wohnungsbau,

% Ohne Saarland und Berlin,
#) Ohna Berlin,
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Tabelle 56*
Preisindex fiir die Lebenshaltung
Neue Systematik
4-Personen-Arbeitnehmerhaushalte ')
1970 = 100
Gesamt- R Ver- Persfn-
lebensbaltung Mah- Elektri- Ubrige kehr, | Kérper- Bildung| liche

rungs- Klei- ‘Woh- zIitdt,
Zeitraum | o . k. und dung, | oungs- Gas,
einschl. | ohme GenuB- | Schuhe | miete ¥ | Brenn-

Mach- | und Ge- und Aus-

halts- | Fidien-| sund- | b Cpat
iiber- heits- ballung| ting

Nahrungs- und | mittel %) stolfe ) mitt- | pflege oy

GenuBmittel %) lung
1962 a9 789 864 85,0 60,7 93 894 84,1 757 82,0 .4
1963 84,4 B14 839 89 641 855 9Ll 879 779 832 81,0
1964 86,4 83,4 80,7 88,6 68,0 " 868 92,4 83,9 B0.0 846 83,7
1965 89,3 88,0 94,2 91,0 M9 88,4 94,9 89,8 82,7 67.1 86,1
1966 92,4 89,5 96,8 929 786 89,6 %8 93,5 87,2 89,5 889
1967 938 91,8 98 953 839 004 968 961 891 915 924
1968 95,0 94,6 95,7 95,1 89,5 96,9 96,4 98,0 94,8 94,3 96,3
1969 96,9 96,5 97,6 96,1 96,2 g7.1 96.6 973 96,2 95,3 98,0
1970 100 100 - 100 100 100 100 100 100 100 100 100
1971 to5t 1058 1038 1061 1058 1034 1046 1063 1056 1047 1106
1672 mer 1,3 1097 1125 1120 W73 1086 1129 11,0 1085 1158

1963 1.Vj. 98,5 96,1 97,1 95,5 M5 a9 97,3 974 858 l 848 97.5
2.vj. 96,9 96,3 98,1 958 96,0 96,0 96.4 97,4 259 950 97.7
Vi, 969 96,4 92,7 96,0 96,8 959 855 97,2 96,3 954 99,2
4.Vi. 97,3 97,2 97,6 96,9 97,3 98,4 97,1 97,3 96,8 96,0 98,5

1970 1.V, 99,2 04,8 99,8 984 98,4 99,1 99,6 98,9 98,6 98,7 99,2’
FASR 99,8 99,4 100,5 99,4 99,4 98,4 99,9 99,3 99,5 99,8 99,6
avij.| 1001 100,1 99,9 100,1 1004 100,0 99,3 100,2 1003 100,2 1005
4V 1010 1016 998 102,0 101,8 102,5 101.2 101,5 1015 101,3 1007

1971 L.Vj. | 1034 1040 102,2 103,7 1034 1042 104,0 104,1 1038 1029 1080
2.vj.| 1048 1052 1040 105,3 1053 103,0 1044 1058 1053 1044 108.4
avj.| 1056 106,3 14,3 106,5 1066 102,5 1041 1073 106,2 105,2 112,0
4V].| 1067 107.7 1048 108,7 106,0 1036 106,0 107.9 107.0 106,2 1138

1972 1.V).| 1087 1096 1072 1104 109,6 106.7 106,3 110,5 1089 107,3 1145
2Vj. [ 1098 1106 108,4 1117 11,0 1062 106,4 112,2 110,5 108,1 1148
Vi 1ma2 1117 1103 112,8 112,7 106,7 1079 1142 1118 1088 116,5
4V).| 1132 1134 112,8 1152 1148 109.7 1098 114,8 1130 110,0 17,5

19731.v]. | 1156 1157 1154 117,6 1o 113.4 112,0 171 1150 1122 11886
2V).| 1R? 117,3 1183 120,2 1186 1147 112,5 1194 116,8 1137 1191
3.vy.| 1188 1193 1178 1217 1201 1194 1119 122,5 1183 1149 1249

1) Huushalte mil mitllerem Einkommen des alleinverdienenden Haushallsvorstandes.
%) EinschlieBlich Verzahr In Gaststiitien.
1) Bel Neubau-Wohnungen nur sozialer Wohnungsbau.



Tabelle 57

Arhang VI

Preisindex tiir dis Lehenshaltung
Neue Systematik
Alle privaten Haushalte
1970 = 100
Gesamt- Ver- ] Perstn-

_ lebenshaltung rﬁn.::— Kiei | Wohe | must Torige Not. | watce Bildung |~ lcha
Zeitraum | gjpachl. | ohne und dung, | nungs- | Gas, halts. | fcbten-| sund- | oo 1 e
—_ | GenuB- | Schuhe | mlete | Brenn- fihrung iiber- heits- baltung | tung
Nahrungs- und | mittel % stoffe - mitt- | pflege wa
GenuBmitiel 1) lung '
18962 81,6 79,1 86,0 86,5 619 82,4 68,9 84,1 7 71,0 78,1 84,2
1963 84,0 81,5 88,4 88,4 653 850 90,6 86,9 73,2 80,3 85,9
1964 85,9 85 80,3 89,6 69,0 ‘ B85 91,5 878 759 832 B7.3
1965 887 859 938 916 728 882 932 e85 797 661 893
1966 2.9 893 96,4 94,0 78,7 893 8952 82,1 - 848 89,0 91,6
1967 3.4 919 96,4 952 84,0 205 85,2 85,0 a7 92,0 93,8
1968 04,9 94,6 95,5 85,2 90,1 9548 95,5 977 92,5 44 98,5
1969 06,7 96,2 977 96,2 85,8 95,7 96,0 971 04,7 95,4 98,1

1970 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
1971 1053 106,0 103,68 1059 106,1 1054 105,3 1087 1069 104,5 1073
1972 111 111,7 109,7 1123 112,5 1101 109,7 114,0 1138 108,1 1119
1968 1.V). 96,3 95,9 7.1 95,7 M3 970 96,6 970 3.9 85,1 976
2.Vj. 96,8 95,9 28,6 859 85,6 841 8568 87,1 043 95,1 97,8
3.vi. 96,6 96,0 97,7 96,2 96,3 04,1 950 89 949 954 29,3
4.Vy. 971 97,0 97,2 97,0 88,8 97,5 96,7 97,2 958 95,0 98,6
1970 L.V]. 99,0 28,7 99,6 96,4 98,3 98,7 59,4 90,6 86,1 98,9 99,3
FASN 99,9 99,4 100,8 29,5 99,4 976 993 99,2 59,5 998 99,7
3.vy.| 1001 100,1 100,0 100,1 1004 100,90 99,4 1004 100,5 100,1 100,4
4V | 1010 101,7 99,5 102,0 1018 103,7 1014 101,7 1019 101,2 1006
1971 1.V). | 1035 1042 102,1 103,6 1035 106,68 104,4 104,4 104,58 1029 105,3
2Vj | 1050 105,4 104,2 105,2 105,5 105,1 1050 106,0 106,5 104,2 1057
3.Vy. | 1057 106,4 104,3 108,3 106,9 1042 104,89 107,8 107,7 105,0 108,3
4.V).| 1068 107,9 104,5 103,4 108,5 105,5 106,6 108,5 108.8 1059 109,7
1972 1.V].| 1090 109.9 107,1 1101 1103 109,4 1092 110,68 1109 1069 110,3
2V).| 1102 1109 108,7 111,5 1118 106, 7 109.4 1128 1130 107,7 1108
avy | 1116 1122 110,5 1126 1132 109,1 109,1 1159 1149 108,4 112,6
4V | 1134 1138 112,7 115,0 1148 113,1 11,1 116,4 1163 109,5 113,86
19731.V]. | - 1160 116,2 1156 117,3 170 181 113,5 119,0 1186 1z 114,7
V). | 1182 1179 119,0 118,9 1186 119,6 114,1 121.4 1208 113,1 1156
V.| 1183 1199 118,3 121,5 119.8 126,7 113,6 124,5 122,7 1142 1198

1} EinschlieSlich Verzahr in Gaststitien.
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Tabelle 58*
Preisindex filr die Lebensbaltung
Alte Systematik, Zusatzdarstellung
1970 = 100
e Nab ::::’_ Dieast- fg;; pae | Man- ::::;_ Dienst. f‘g;e
Zeltraum lebens- m.itteg?:) nut- ;';;“,1;' Wa. | lebens- r:?t‘:gl‘:) nut- '::;“,’;' Wa-
haltung zung %} ren) | haltung zung ) renY)
alle privaten Haushaite 4-Persouen-Arbeitnehmerhaushalia #)
1962 B1,6 86,9 62,2 71,1 90,0 81,9 870 61,0 732 88,7
1963 B840 89,6 656 74,7 91,2 B4,4 Bo.9 644 7548 Bo9
1964 85,9 91,7 69,3 716 92,0 86,4 91,8 68,3 9.5 no.g
1965 88,7 95,6 732 80,7 93,2 832 96,1 722 82,2 a8
1966 91,9 98,1 79.0 859 95.0 924 96,3 780 86,7 4,7
1967 934 972 84,2 889 96,0 938 7.5 84,1 89,2 96,0
1968 94,9 85,0 90,3 936 96,8 95,0 95,2 898 3.9 969
1969 96,7 96,1 958 95,6 96,8 968 97,9 962 . 057 27,0
1970 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
1971 1052 104,0 106,0 1076 104,6 1051 104,2 1057 108,1 1044 . -
1972 11,1 110,2 1124 1150 1083 110,7 110,1 1s 1153 109,2
1969 1.V]. 963 974 943 048 970 | 965 973 946 951  oFt
2. V). 96,8 99,6 956 85,2 96,5 96,9 98,6 96,1 854 56,8
Vi, 96,6 98,2 96,3 958 96,2 96,9 98,0 96,8 959 96,6
4 Vi. 97,1 973 97,0 96,5 973 972 7.7 973 96,4 97,4
1970 LV 99,0 100,0 98,3 86,4 9.0 99,2 100,2 994 98,6 99,1 :
2.V]. 999 101,2 - 99,5 99,5 99,5 9.8 1008 99,5 99,5 99,6
avi 100,1 99,8 1004 100,6 99,9 100,1 89,7 100.5 100,5 99,9
4. Vj. 101,0 96,9 1018 101,5 101,5 1010 29,3 101.5 1014 101.4
18971 1. Vj. 103,5 102,2 103,5 104,7 103,6 1034 102,6 103,4 105,2 1038
2, Vi, 1050 104,7 1054 106,3 1044 104,8 104,5 105,2 106,84 104;.2
A Vi 105,7 104,56 106,8 1039 104,6 1056 104,7 106,5 109.5 1045
4.Vij. 1068 104,6 1064 1104 1057 106,7 105,1 1079 111,1 1057
1972 L.V} 109,0 1074 110.2 112,2 1079 108,7 1077 1095 1129 1077
2. V. 1102 109,5 1116 1134 108,6 109,8 108,1 1108 1139 1084
3.Vi. 1116 111,2 1130 1168 105,2 112 1108 1124 1166 1092 -
4. Vi. 1134 1126 114,6 1178 1116 113.2 1126 1148 1178 1118
1973 1. Vi, 1160 1162 116,8 120.1 113,8 1158 1156 1167 120,t 1136
2. V. 118,2 120,7 118,4 1218 1154 177 119,3 118,3 121,9 1152
3 V). 119,3 119.1 119,6 124,5 117,2 118,8 1184 119,7 124,9 116,7
Ohne Gastatittenleistungen.

EinschlieBlich Garagennuizung.
Elnschliefilich Reparaturen, Gaststitien- und Beherbergungsleistungen.

Ohne GaststAtien- und

eiatungen.
Haushalte mit mittierem Binkomamen des alleinverdienenden Haushaltsvorstandes.

m



Anhang VI

Tabelle 59
Lhne und Gehiilter
1970 = 100
Brutto- Tarifliche
:lteu:- | 1;1':1;- | monats- Stunden- . | Wodhen- Monatsgehélter
Brutto- 16hne
lohn- und verdienste
-gehalts- in der
Zeitraum simime gewerb- gewerb- gewerb-
soarg- in Indu- licten lichen lichen
tein Ab in der strie 1} Wirt- Wirt- Wirt-
hangigen Industrie *) IPI.::- sltl:ideu‘-] :lﬂ‘l ﬂl 511.‘:1&: ;I usgimhf:i sItl:?eu‘-) :l::imbf:l
del®) Geblels- Gebiets- Gebiets-
k&rper- karper- koérper-
schaften schaften schaften
1960 446 43 453 487 48,5 48,5 499 - 52,6 54,2 551
1961 49,2 48,8 499 52,9 52,4 524 52,9 56,7 58,7 59,5
1962 53,7 54,4 55,0 574 57.8 57,6 61,8 61,5 63,7 83,9
1963 57,0 58,5 58,7 612 61,6 61,5 65,3 651 67,0 676
1964 62,1 63,4 63,4 65,2 65,8 65,6 68,5 68,3 70,2 70,7
1865 67.8 69,6 69,8 706 708 70.7 732 730 75,1 75,3
1966 72,7 74,2 738 75.7 758 758 78,0 779 79,7 79.9
1967 75,1 766 734 78,7 794 79.1 80,4 80,3 81,8 82,5
1968 7948 80,0 784 824 8.8 62,4 83,6 83,3 84,5 652
1969 62,1 B7.1 86,9 88,9 68,2 86,0 88,9 B8,7 89,9 90,4
1970 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
1971 111,89 11,0 1088 110,2 1133 114,0 113,0 113,5 11,9 10,6
1972 1223 1209 1174 119.9 123,7 1252 123,4 1244 1214 121,0
1970 Jan ) } 947 l{ 954 944 95,4 84,6 95,0 94,8 95.3 948 96,5
Apr 97,4 98,1 90,7 96,7 97,2 96,7 97,1 96,9 98,7
Jul }105,2 1) { 1019 1029 101,7 1019 101,6 101,8 101,5 101,2 101,0
Okt 105,1 104,4 1036 106,8 106,2 1066 106,0 106,9 1038
1971 Jan }107.3 _){ 107,5 1046 1069 109.5 110,1 109,3 109,7 109,1 1073
Apr 1092 1069 109,0 110.7 111,5 1104 1109 1103 109,8
Jul }116.4 n){ 113,1 1114 1120 116,1 116,5 1158 116,0 113,6 112,3.
Okt 3} 114,0 112,4 1128 1169 1178 1166 117,1 1143 1128
1972 Jan } 1739 { 1171 11,3 116,3 1202 121,6 1199 120.8 118,0 1168
Apr 1197 1169 1188 122,0 1234 1216 1226 119.9 1200
Jul } 12729 { 1229 120,0 121,7 1259 1273 1255 126,4 123,6 1233
Okt 123,7 121,2 1227 1268 128,6 1263 127,7 124,0 1238
1973 Jan }130,9 .'{ 128,2 123,5 126,7 131,2 1335 130,7 1324 1288 1279
Apr - 1318 128,7 1308 133,5 1359 1328 134,7 1317 1326
Jul | 139,2 140,3 1375 139,0 135,2 1348

1) Einschlieflich Hoch- und Tiefbaw
%) EinschlieBlich Kreditinsiiute uad Versicierungsgewerbe.
%) Fir Bruttolobn- und gehaltssumms je beschiftigten Abhingigen: Halbjabrs,

a) Vorldufige Brgebnisse.
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SACHREGISTER
(Die Zahlenangaben beziehen sich auf die Textziffern)

Agrarpoliik 355 f.
— derEWG 51, 99

Arbeitskriite 89f., 93
— auslindische 93

Arbeitslosigkeit 87 ff.

— Differenzierung nach Personengruppen 92
— in der EWG 22

— regionale Differenzierung 91
Arbeltsmarkt 87 if., 257

— inder EWG 22

Arbeltsproduktivitit 86, 258, 337

— inder EWG 21

Auftragseingang 60 ff.
— aus dem Ausland 60 ff.

— bei den Investitionsgiiterindustrien 62, 64, 67 |

Aunfwertung der D-Mark 37 f, 139, 299, 301
Ausfuhr 151f, 250
Ausfuhrpreise 147

Auslandsnachirage 60 ff.
— inder EWG 131

Anuslastungsgrad
— der industriellen Kapazititen 85
— des Produktionspotentials 83, 253, 266

Ausristungsinvestitionen 67f., 247
— in der EWG 15

AuBenbeitrag 157, 255

Aufienhandel 137, 140 ff.
— der EWG 32ff, 54f.

AuBenwirtschaftliche Absicherung 56, 162 ff.,, 299

Bankeinlagenstrokinr 177, 184f,
— inderEWG 44

Bankenliquiditdt 167, 170, 173 [, 383
— inder EWG 42

Banwirtschaft 294
— Inder EWG 16

— Nachfrage 69ff.
- voraussehbare Entwidclung 248

Belglen 43, 48
— voraussehbare Entwidclung 234

Beschiiftigung 87 ff., 256f,, 371
-- in der EWG 22, 233
— von Auslindern 93

Bruttoinlandsprodukt 81
Budgetierung, monetire 376 ff.
Bundesbank 161 ff., 332, 344, 374, 386

Dinemark 48f, 53, 35
-— voraussehbare Entwicklung 234

Devisenmufliisse 162 ff
— inder EWG 42

Einfuhr 94, 153 f., 254
— der EWG 34

Einfuhrpreise 148 f.

Einkommen 134

— aus unselbstindiger Arbeit 118, 132, 304, 327,
kyal

— aus Unternehmertitigkeit und Vermégen 131 f.,
304, 327, 31

-- inderEWG 25

—— in der Landwirtschaft 100, 356 ff.

— ‘Nadhholanspruch der Arbeimehmer 328
— Sozialeinkomnien 133, 241

— steuerliche Belastung 119 ., 204 ff.

Einkommenspolitlk 302

Elnkommensverteilung 123, 128
-— personelle 331

Furopiiische Gemeinschalt
— Agrarfonds 443
— Brweiterung 32, 52 ff.-

— Fonds Hir wihrungspolitische Zusammenarbeit
404 if.

— Gemeinschaftshaushalt 51
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— Harmonisierung der Stabilitatspolitik 281, 317,
322

— konjunktureile Entwidklung
— Reglonalfonds 443f.
— voraussehbare Entwicklung 233 ff.
— Wirtschattspolitik 37, 45, 47 f., 51, 269 ff.
Finanzpolittk 56, 190 ff.,, 228, 285 ff.. 346 ff., 361,
363
— inder EWG 47 ff., 280
s. auch Sffentliche Finanzen

Frankreich 432, 48f.
— voraussehbare Entwicklung 234

124, 2811

Geldmenge
s. Zentralbankgeldmenge

Geld- und Kreditpolitik 56, 161 ff., 228, 202 ff,,
4L, 37411, 302141

— freie Liquidititsreserven 170 ff., 301, 378
— inder EWG 40ff., 271 {., 279, 361, 363
— SteuergroBe 171f., 301, 383
Gesamtindikator 225

Gewinne 65, 126f.

s. auch Einkommen aus Unternehmertitigkeit
und Vermbgen

Glohalstewerung 321

GroBbritannien 23, 43, 48f., 53
— konjunkturelle Entwicklung 29
— voraussehbare Entwicklung 234

Handelsbilanx 155
— der EWG 35
— Reaktion auf Wedhselkursinderung 9, 156

Haushaltspolitik 2891
— inder EWG 280
— konjunkturgerechte 351

Industrieproduktion 85
— Inder EWG 20

Inflationsgewlhnuwng 79, 335

Investitionen 82, 245 .
— Inder EWG 151, 54

Investitionsneigung 64 ff., 71, 245f.
Investiionstener 56, 65, 228, 243, 287, 361, 363
Irland 48, 53, 55

274

Ralen 23, 43, 481
— Xonjunkturelle Entwidklung 31
— voraussehbare Entwicklung 234

Japan 10
— voraussehbare Entwididung 237

Kapitalverkehr 159

— inder EWG 36 fl.

Kapitalverkehrskontrollen
274 1., 450

-— in der EWG 36, 400

Kreditgewlhrung der Banken 177, 18011, 184
— [n der EWG 44

— Konsumentenkredite 79
Kreditmaximum, Rechnerisches 173

159, 162, 168 1., 181,

Lagerdispositionen 73 ff,, 249
— InderEWG 17

L3hne

— Effektivverdienste 115f., 257, 337

— In der EWG 23

— kostenniveauneutrale 123, 337

— Lohndrift 1161,

— Lohnstilckkosten 124, 258

-« Lohnstidkkosten in der EWG 24

— Reall5hne 122, 337, 339

— Tarifléhne 111 ff,, 337

— Verdienstentwicklung im Sffentlichen Dienst 112

Lohmpolitik 111 ff., 257, 302 ff., 315, 323 ff., 337 ff.,
360, 363, 369

— Gleitklauseln 338 ff,, 381

— Nachverhandlungaklauseln 338 f.

Lohnquote 132
— In der EWG 54

Mindestreservepolitik 171, 174, 179, 301, 385
— In dér EWG 42

Niederlande 43, 49
-— konjunkturelle Entwicklung 30
- voraussehbare Entwicklung 234

Utfontliche Pinaneem 190 ff., 239 fi.
— Ausgaben 72, 185 ff., 241, 350
— Finanzierungssaldo 216, 349

— inder EWG 47ff, 54
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— Investitionen 196, 199, 241, 346

— konjunkturelle Wirkungen 191 f,, 208, 21G.6f.,
243, 289, 346 ff.

— konjunkturneutraies Haushaltsvolumen 208,
243, 349

— konjunkturpolitische Sonderregelungen 286, 346
— Personalausgaben 196, 351 o

— Steuereinnahmen 192, 200 ff., 242

— Steuerquote 200

— Struktur der 6ffentlichen Ausgaben 217 ff.

— Verschuldung der Gebietskérperschaften 215

— voraussichtliche Entwicklung 239 ff.

Usterreich 11
— voraussehbare Entwidklung 235

Offen-Markt-Politik 171, 173, 1751, 179, 383, 385
— in der EWG 43

Preisentwicklung 95 ff.

— Ausfuhrpreise 147

— Bauten 110

— Dienstleistungen 101

— Einfuhrpreise 148f.

— Grundstoffe und Produktionsgiiter 109
— in den wichtigsten Industrielindern 3

— inder EWG 26 H.

— industriell erzeugte Verbrauchsgiiter 104
— Investitionsgliter 108

-— mittelfristige Ursachen 4

— Nahrungsmittel 98f.

— unvermeidliche Preissteigerungen 335, 348
— Wohnungsmieten 102f.

Prefisindex

— fiir die Lehenshaltung 95, 97

— fiir industrielle Erzeugnisse 106 ff.
— Umstellung auf neuen Warenkord 96

Prelskontrollen 359
Prelspolitik der Unternehmen 305
Prelsiiberwachung 359, 380

Produktionspolentlal 82 ff., 253
— Schétzverfahren 84

Realelnkommen 122, 136
Reallohnposition 118, 122 1.

Realrendite 129f., 328

Regionalpolitik
~— In der EWG 4331l

Schuldendeckelverordnung 193, 216, 242, 352

Scrweden 11
— voraussehbare Entwicklung 235

Schwelz 11
— yoraussehbare Entwidklung 235

Sozialversicherung 123

Sparquote 77, 80, 251

Stabllititsanlelhe 56, 176, 288

Stabilitstspoliik 307 ff. l

— sektorale Wirkungen 321 '

Stabilitatsprogramm 56, 65, 70, 194 ., 201, 214,
206 f., 304

i

Stabllilslszuschlag 56, 194, 228, 243, 201
Stewerprogression 121, 201 if.

Tarllantonomie 325

Terms of Trade 123, 150
— inderEWG 3

Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes 184, 345

Verbraucherpreise 95 ., 2591, 335, 365(f.
— In der EWG 26 f,

Verbranchskonjunktur 76 ff., 251
-— inder EWG 18

Vereinigte Staalen
— konjunkturelle Entwicklung 9

-— voraussehhare Entwicklung 236
Vermbgenspolitlk 331

Verstetigung des Konjunkiurverlanfs 314, 318,
373 1.

Wihrungspolitik 6 £f., 138 ff., 160, 162 {f., 299, 301

— inder EWG 34, 36ff., 411, 2721f, 394 1f,,
413 ff.

— Reform des Weltwihrungssystems 450§
— Vergemeinschaftung der Wihrungsreserven
4101,
Wedhselkurspolitlk 278, 387 ff.
8. auch Wihrungspolitik

-— Block-Floating 37 ff., 42, 44, 139, 1648, 2711,
449

275



Sachregister

— flexible Wechselkurse 460 | Zahlungsbilanz 155 ff.
— garantierte Parititsinderungen 425 ff.
— Verbrauchergeldparititen 142

— Wediselkurs des Dollar 14011, 273, 31

| Zentralbankgeldmenge 167 f., 170, 173, 175 1., 180 .
— bereinigte 179, 184, 344
— Bestimmungsfaktoren 179

.

Welthandel 8, 238 — Expansion 1771., 185

‘Wettbewerbsposition gegentiber dem Ausland 62{. | — inder EWG 43 1f. |
Wirtschaftsstraktar - | — Steuerung 171, 298, 301, 344, 383, 395
— in der EWG 521t | Zinsniveau 186 ff., 384

Wirtschaits- and Wihrungsunion 403 ff. — inder EG 46

g

Dieses Gutachtan ist euch als Bundestags-Drucksache /12?3 und Bundesrats-Drucksache 740/73
erschienen. Bezug dunch den Verlag Dr. Hans Heger, 53 Bonn-Bad Godesberg 1, Goelhestrabe 58
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