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Die Anwendung des Nationalbudgets

zur kritischen Beurteilung der Wihrungslage
Prof. Dr. J.LTinbergen und Dr. D. B. J. Schouten, Den Haag

G

n den letzten Jahren hat die monetare Analyse er-

hebliche Fortschritte gemacht. Das gilt nicht nur fiir
das Ausland, z. B. die USA, in denen Copelands Stan-
dardwerk: ,A study of moneyflows in the United
States” mit groBer Aufmerksamkeit gelesen wurde,
sondern auch fiir die Niederlande, in denen die ent-
sprechenden Betrachtungen in den Jahresberichten
der Niederldndischen Bank und in den Jahrespldnen
des Zentralen Planungsbiiros immer mehr Interesse
erregen. ‘ '
Im folgenden soll die Methode erldutert werden, die
im Zentralen Planungsbiiro der Niederlande Anwen-
dung findet, um das zur Verfiigung stehende sta-

tistische Material besser fir eine monetdre Analyse -

geeignet zu machen, auf deren Grundlage eine zweck-
méBige Politik betrieben werden kann.

Zundchst erhebt sich die Frage, welche Ziele man mit
der allgemeinen Wirtschaftspolitik und insbesondere
mit der Geldpolitik anstrebt und welche Instrumente
man anwenden kann, um ‘diese Ziele zu erreichen.
Wenn darauf eine Antwort gefunden worden ist, kann
man sich weiter die Frage vorlegen, ob sich mit Hilfe
der Ex-post-Zahlen der volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung eine tbersichtliche Darstellung der Ziele und
Mittel der Geldpolitik geben 148t, d. h. ob festgestellt
werden kann, inwieweit diese Ziele erreicht be-
ziehungsweise diese Mittel zweckmdBig angewendet
worden sind. Zum SchluB soll an Hand eines Beispiels
gezeigt werden, wie man auf Grund unseres mone-
téren Schemas die Wéhrungslage eines Landes kri-
tisch beurteilen kann,

DIE ALLGEMEINEN GRUNDSATZE
Wenn man sich iiberlegt, wie viele Ziele die all-
gemeine Wirtschaftspolitik anstrebt und wie be-
schrinkt noch immer die Mittel sind, dann versteht
man, daB nicht alle Ziele zu gleicher Zeit erreicht wer-
den koénnen. Daraus muf geschlossen werden, daB
man zu wahlen hat, welchen Zielen die héchste Briori-
it zukommt. Man kann also die Geldpolitik nur im
Rahmen einer allgemeinen Wirtschaftspolitik auf
jihren richtigen Wert einschétzen. Sicher wére es
falsch, mit allen zur Verfiigung stehenden Mitteln nur
ein Ziel, z. B. das monetére Gleichgewicht — wie man
es auch definieren will —, anzustreben unter Ver-
nachldssigung aller anderen Ziele. Hier wie anderswo
ist die zu 16sende Aufgabe der Wirtschaftspolitik ein
richtiges Abwégen der Vor- und Nachteile der ver-

schiedenen Okonomischen Mdglichkeiten, wobei man-

schlieBlich diejenige Alternative wihlt, die unter den
gegebenen Umstdnden den hoéchsten Volkswohlstand
garantiert. Es ist dabei sehr gut moglich, da wegen
des hoheren Wertes eines nicht-monetéren Zieles von
einer vollstindigen Realisierung der monetdren Ziele
abgewichen werden mu8.
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Als zweiter Grundsatz gilt, daB ein Sektor des Wirt-
schaftslebens und also auch eine Volkswirtschaft nur
ein Teil eines Ganzen ist: die Sektoren sind ein Teil
der. Volkswirtschaft, die Volkswirtschaft ist wieder
nur ein Teil der Weltwirtschaft. Man kann also die
Dispositionen der: Teile nicht an sich betrachten, und
es ist ebenso unméglich, eine vdéllig unabhéngige Po-
litik zu betreiben. Wenn z. B, im Ausland eine Infla-
tion vorherrscht, dann hat das seine Konsequenzen
fir das Inland. Auch in dieser Hinsicht kénnen keine
absoluten Normen festgesetzt werden. Die Ziele der
monetdren Politik sind also auch abhéngig von dem,
was im Ausland geschieht, weil man darauf im allge-
meinen wenig EinfluB hat.

‘Als dritter Grundsatz gilt, daB eine kurzfristige Politik

langere Sicht angestrebt werden. Mit anderen Worten:,
die kurzfristigen Ziele koénnen oft in Widerspruch |
stehen zu den langfristigen Bestrebungen, so daB man
stets abwdgen muB, ob die kurzfristigen Vorteile einer
bestimmten Politik wohl den langfristigen Nachteilen
die Waage halten. In anomalen Zeitumstidnden, z. B.
wenn die Nachfrage im Verh&ltnis zu den Produk-
tionsmdoglichkeiten zu groB ist, kann man mit Hilfe
einer Politik der Kreditrestriktion und vielleicht auch
mit Hilfe einer Offen-Marktpolitik die Nachfrage
kurzfristig beschrinken. Die Folgen auf lingere Sicht
kénnen dann aber sein, daB die Wirtschaftsmaschine,
in Ermangelung der normal bendtigten Schmiermittel,
zu trocken lduft,

Die drei genannten Grundsédtze haben ihre logischen
Konsequenzen fir den Entwurf einer monetdren Uber-
sicht, auf deren Grundlage man die Wahrungslage
kritisch beurteilen kann. In erster Linie miissen darin
die wichtigsten Ziele und Instrumente nicht nur der
monetédren, sondern auch der allgemeinen Wirtschafts-
politik in einen systematischen Zusammenhang mitein-
ander gebracht werden, wenigstens soweit diese er-
reicht worden sind. Der ganze kausale Zusammen-
hang kann aber nur angegeben werden mit Hilfe
eines vollstdndigen Modells, das nicht nur die iib-
lichen realen StromgréBen enthdlt, sondern auch die
Relationen mit den finanziellen Bilanzgr68en zum
Ausdruck bringt. Soweit sind wir jedoch noch nicht.

Der Grund, warum die betreffenden mehr finanziellen
Reaktionsrelationen noch ungeniigend studiert worden
sind, liegt in dem Fehlen einer systematischen Re-
gistrierung der entsprechenden BilanzgréB8en. Eine Er-
weiterung der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
bis in dieses monetdre Gebiet hinein ist also notwen-
dig, um ein realistisches Modell der wirklichen Wirt-
schaft entwerfen zu kénnen. .

Wie wir noch sehen werden, hat man in den Nieder-
landen auf diesem Gebiet der nationalen Buchfithrung
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der BilanzgréBen schon einige Fortschritte gemacht.
Es sei aber nochmals darauf hingewiesen, dafl die
volkswirtschaftliche Gesamtrechnung an sich keinen
kausalen Zusammenhang geben kann, sie zeigt nur
Bilanzrelationen zwischen den verschiedenen Geld-
betrigen auf. Weiter ist es deutlich, daB die eigent-
lichen Ziele und Instrumente der Wirtschaftspolitik

nicht immer mit Hilfe der hier in Rede stehenden

Geldbetrige addquat ausgedriickt werden kénnen.
Meistens stehen letztere GroéBen aber in einer ein-
fachen Definitionsrelation zu den erstgenannten Va-
riablen: der Geldbetrag des nationalen Konsums z. B.
oder der nationalen Investitionen hat an sich wenig
Bedeutung, weil es sich eigentlich nur um die ent-
sprechenden Mengen handelt. Wenn aber auch eine
Indikation iber die Preisinderungen bekannt ist, kann
man aus den Wertdnderungen auf einfache Weise die
gesuchten Volumendnderungen ableiten,

Zur kritischen Beurteilung der Wertziffern der volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung miissen auBler den
entsprechenden Preisindices auch die entsprechenden
Produktivititsindices bekannt sein. Eine Anderung
des Volumens des Sozialprodukts hat namlich eine
ganz andere Bedeutung je nachdem, ob die Beschéfti-
gung — eine wichtige Zielsetzungsvariable — gréBer
oder geringer geworden ist. Mit Hilfe des ent-
sprechenden Produktivitdtsindex kann man jedoch
wiederum aus der Volumendnderung des Sozialpro-
dukts die Entwicklung der Beschaftigung leicht ab-
leiten. Man kann sogar behaupten, daB in einer
i guten Aufstellung die genannten Indexziffern nicht
" fehlen diirfen. So weit wollen wir aber in unserem
Schema nicht gehen, weil man sonst wegen der
vielen Ziffern die Ubersicht verlieren wiirde.

Die Konsequenz, die sich aus dem zweiten der oben-
genannten Prinzipien ziehen 14Bt, ist die, daB zu
globale makrookonomische Bilanzrelationen und Defi-
nitionen, wie z. B. die Formel Irving Fishers (MV
== PT), fiir eine zweckméBige monetdre Analyse nicht
genligen, sondern daB man das Ganze auch in seinen
Teilen betrachten muB, Man muf also die eigenen Bi-
lanzrelationen der verschiedenen Sektoren des Wirt-
schaftslebens in einen systematischen Zusammenhang
miteinander bringen, damit sich klar erkennen 1&8t,
welche Teile im Ganzen die Dispositionen eines be-
stimmten Sektors ausmachen. .

Bis jetzt wurden in der monetdren Ubersicht des Nie-
derldndischen Zentralen Planungsbiiros drei (wenn
man will auch vier) Sektoren der Volkswirtschaft
unterschieden, ndmlich:

1, der Staat,

2. die tbrigen offentlichen Haushalte,

3. der private Sektor,

4, die Banken (soweit sie eine geldschépfende
Funktion haben),

Zweifellos kann eine solche Sektoranalyse schon gute
Ergebnisse zeitigen, doch den vollen Gewinn wird
man erst haben, wenn auch der private Sektor noch
weiter in mehr homogene Haushaltsgruppen unter-
teilt wird. Es liegt auf der Hand, vor allem die Pen-
sionsfonds und das Versicherungswesen gesondert
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hervorzuheben, weil die Reaktionen dieser Gruppe
von Haushalten deutlich abweichen von denen der
iibrigen Haushalte. Dasselbe kann behauptet werden
von den Finanzierungsinstituten, die nicht in der
obigen Gruppe der Banken enthalten sind, wie z. B.
die Hypothekenbanken. Weiter ist ein Unterschied
zwischen Konsumhaushalten und Produktionsunter-
nehmungen eigentlich unentbehrlich, obwohl sich bei
der Einteilung der Familiengesellschaften groBe
Schwierigkeiten ergeben werden. Aber sogar die
Produktionsunternehmungen sind oft noch eine viel
zu heterogene Gruppe. Man miiBte sie weiter unter-
teilen wenigstens in Aktiengesellschaften, Agrar-
betriebe, Staatsbetriebe und iibrige Unternehmungen.
Vielleicht kann der Unterschied zwischen mehr oder
weniger risikoreichen Unternehmungen noch seinen
Nutzen haben. Auf jeden Fall aber diirfen die Trans-
aktionen mit dem Ausland nicht von der monetdren
Analyse ausgeschlossen werden. .

Mit unserem heutigen statistischen Material lassen
sich die Transaktionen des Auslandes mit dem In-
land bereits untersuchen. Die nationalékonomischen
Gréfen konnen jedoch weiter nur in die obengenann-
ten inléndischen Sektoren unterteilt werden, ndmlich
in Staat und Banken, librige O6ffentliche Haushalte,
privaten Sektor.

Der dritte Grundsatz, daB némlich eine kurze Periode
nur ein Abschnitt eines langeren Zeitraums ist, hat
schlieBlich auch wieder seine logische Konsequenz fiir
eine eingehende Darstellung der Wahrungslage, und
zwar diese: isoliert dastehende Zahlen einer einzigen
Periode bedeuten an sich wenig. Man muf die Ent-
widcklung der Strom- und BilanzgréfSen im Laufe der
Zeit aus einer solchen monetdren- Ubersicht ablesen
konnen. )

Man kann aber auch noch einen anderen Schluf aus
unserem dritten Prinzip ziehen. Genau so wie die Bi-
lanz eines einzigen Zeitpunktes wenig sagt tiber die
wirtschaftliche Entwicklung des entsprechenden Haus-
halts, ebenso wenig sagen die Bilanzdnderungen im
Laufe einer einzigen Periode, wenn man keine Ein-
sicht in das kumulierte Resultat der wirtschaftlichen
Dispositionen von Anfang an hat; neben den Bilanz-
dnderungen muB man also auch immer die Gesamt-
bilanzgréBen kennen, wenn man die Wirtschaftslage
richtig beurteilen will. So hat beispielsweise eine
Verminderung der liquiden Mittel, des Kassenbestan-
des, eine ganz andere Bedeutung je nachdem, ob der
Anfangsbestand gro8 oder klein war. Im ersten Fall
kann man schliefien, daB eine weitere Verminderung
noch ganz gut méglich ist; im zweiten Fall dagegen
wird so etwas in Kiirze nicht mehr méglich sein. Im
allgemeinen gilt iibrigens: je groBer die Anfangs-
bestdnde, um so gréBer sind die Schwankungsmdg-
lichkeiten der laufenden Transaktionen.

In Ermangelung statistischer Daten sind wir bis jetzt
gezwungen, nur die laufenden Transaktionen und die
Bilanzdnderungen in unsere monetdre Ubersicht auf-

zunehmen. Die GesamtbilanzgréBen fehlen leider
noch.
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DIE ZIELE DER GELDPOLITIK

Es wurde oben bereits ausgefiihrt, daB man die Ziele
der Geldpolitik nicht gesondert betrachten darf.
SchlieBlich geht es in der Volkswirtschaft um eine Er-
héhung des materiellen Wohlstands aller Haushalts-
gruppen, nicht nur der heutigen Generation, sondern
auch der zukiinftigen Generationen. Etwas weniger
allgemein gesagt: man bezweckt mit der Wirtschafts-
politik einen verniinftigen Umfang, eine verniinftige
Verteilung und eine verniinftige Verwendung des So-
zialprodukts. Hieraus konnen fir jede konkrete Si-
tuation bestimmte Zielsetzungen abgeleitet werden in
bezug auf die gewlinschte Hohe des Einkommens, des
Konsums und der Investitionen der verschiedenen
Haushaltsgruppen. Diese drei Gro8en in jedem Sektor
sind. also neben der Beschdftigung die wichtigsten
Ziele nicht nur der allgemeinen Wirtschaftspolitik,
sondern auch der Geldpolitik.

Man kann sich aber die Frage vorlegen, ob auBer
diesen allgemeinen Zielen noch bestimmte rein mone-
tare Zielsetzungen gefunden werden koénnen, die na-
tirlich keine absoluten Bedingungen darstellen
kénnen, da sie immer wieder gegen die anderen volks-
wirtschaftlichen Werte abgewogen werden miissen.

In dieser Hinsicht wird oft hervorgehoben, dall das
monetdre Gleichgewicht das eigentliche typische Ziel
der Geldpolitik sei. Was man aber damit meint, ist
nicht immer klar. Man kann sogar mit Recht fragen,
ob dieser Begriff zwedkmdBig ist, da das monetare
Gleichgewicht tatsdchlich niemals erreicht wird und,
wenn man eine der {iblichen Definitionen anhéngt,
auch niemals erreicht werden soll. Definiert man das
monetdre Gleichgewicht némlich in dem Sinne, da8 es
nur vorherrscht, wenn das Volkseinkommen von Pe-
riode ‘zu Periode konstant bleibt, dann hat es sicher
keine Bedeutung als Zielsetzung einer fortschreiten-
den Wirtschaft, in der Bevdlkerung und Produktivi-
tat laufend wachsen, SchlieBlich kann es auch gar kein
Ziel sein fiir ein Land, das besonders in bezug auf
seine Einkommenshéhe zum gréSten Teil von der
autonomen Entwicklung seines Aufienhandels abhéngt.

Kann vielleicht das Gleichgewicht in den laufenden
Einnahmen und Ausgaben der Volkswirtschaft (das
auch ein Gleichgewicht im laufenden Verkehr mit dem
Ausland impliziert) ein besseres monetdres Ziel sein?
Unseres Erachtens nicht, da man auch dieses Gleich-
gewicht sicher auf kurze Sidit nicht immer aufrecht-
erhalten kann, selbst wenn man es langiristig an-
streben wiirde. Das ist der Fall, wenn das Ausland
ein aktiver Gleichgewichtsstorer ist, der ohne vor-
hergehende oder gleichzeitige Einkommensdnderung
plétzlich seine Ausgaben erhéht oder erniedrigt, so
daB die bestehenden Verhéiltnisse gestért werden.

Da also eine allzu statische Zielsetzung hinsichtlich
des laufenden Saldos mit dem Ausland u. E. als ver-
fehlt zu betrachten ist, kann vielleicht eine mehr dy-
namische Begriffsbildung besser dazu dienen, die ty-
pischen Ziele der monetdren Politik etwas deutlicher
herauszustellen. Zu diesem Zweck haben wir die fol-
gende Einteilung gemacht, die librigens auch zu ganz
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neutralen Zwecken der monetdren Analyse benutzt
werden kann. Sie hat zur Grundlage den Keynes'schen
Gedanken, dafi die effektive Nachfrage nach Giitern
und Dienstleistungen im allgemeinen im Wirtschafts-
leben eine viel aktivere Rolle spielt als das Einkom-
men, das vielmehr als eine passive, nicht so bewuft
veranderbare Grofle betrachtet werden kann.

Es lassen sich vier aktive bzw, passive Situationen
unterscheiden je nach der Richtung, in der die Nach-
frage und das bestehende Saldo zwischen laufenden
Einnahmen und . Ausgaben (= Finanzierungssaldo)
eines bestimmten Sektors sich weiter entwickeln. Die
aktiven Sektoren konnen im allgemeinen gekenn-
zeichnet werden durch eine negative (positive) Korre-
lation zwischen ihren laufenden Ausgaben und ihren
entsprechenden Finanzierungsiiberschiissen (bzw. -de-
fiziten).

a) aktivinflationistischer Sektor, der seine laufen-

den Ausgaben ‘schneller ansteigen 1d8t als sein laufendes
Einkommen, so daB sein Finanzierungsdefizit zunimmt;

b) aktiv deflationistischer Sektor, der seine laufen-
den Ausgaben schneller senkt als sein laufendes Einkom-
men, so daB sein FinanzierungsiiberschuB zunimmt;

c) aktiv reflationistischer Sektor: wie unter (a),
nur daB hier sein FinanzierungsiiberschuB abnimmt;

d) aktiv desinflationistischer Sektor: wie unter
(b}, nur daB hier sein Finanzierungsdefizit abnimmt,

Die passiven Sektoren kénnen im allgemeinen ge-
kennzeichnet werden durch eine positive (negative)
Korrelation zwischen ihren laufenden Einnahmen und
ihren entsprechenden Finanzierungsiiberschiissen (bzw.
-defiziten).

a) passiv inflationistischer Sektor, der seine
laufenden Ausgaben weniger schnell senkt als sein Ein-
kommen, so daB sein Finanzierungsdefizit zunimmt;

b) passiv deflationistischer Sektor, der seine
laufenden Ausgaben weniger schnell ansteigen 148t als sein
Einkommen, so daB sein Finanzierungsiiberschu zunimmt;
c) passiv reflationistischer Sektor: wie unter (a),

" nur daB hier sein Finanzierungstiberschuf abnimmt;

d) passiv desinflationistischer Sektor: wie unter
(b), nur daB hier sein Finanzierungsdefizit abnimmt.

Wie man aus der hier gegebenen Systematik der '
Wiéhrungslagen ablesen kann, ist eine Kenntnis der
Richtung, in der sich das positive (bzw. negative) Fi-
nanzierungssaldo bewegt, eine ausreichende Unter-
lage fiir die Beurteilung der Frage, ob der betreffende
Sektor als deflationistisch, inflationistisch, reflatio-
nistisch oder desinflationistisch charakterisiert werden
muBl, Wenn man auBerdem informiert werden will
iiber den aktiven bzw. passiven Charakter eines Sek-
tors, dann bedarf es auch einer Ubersicht iiber die
Bewegungen in den laufenden Ausgaben oder laufen-
den Einnahmen dieses Sektors. '
Als relatives Ziel der Wéhrungspolitik kann man
jetzt aufstellen, daB eine Volkswirtschaft, wenn sie
schon eine Gleichgewichtslage in bezug auf das Fi-
nanzierungssaldo !} mit dem Ausland erreicht hat,
keine aktiv inflationistische oder deflationistische Po-
litik betreiben darf. Besteht dagegen kein Gleichge-
wicht in der Anfangssituation, ist eine aktiv refla-
tionistische oder desinflationistische Politik geboten.
Als zweites Ziel der Geldpolitik gilt immer noch das

1) Nicht zu verwechseln mit dem Saldo der Handelsbilanz; siehe
die Definitionen in der monetdren Ubersicht auf Seite 205.
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Ziel einer wertfesten Geldeinheit, mit anderen Worten
die Stabilisierung des allgemeinen Preisniveaus oder,
was viel schwieriger ist, die Stabilisierung des allge-
meinen Einkommensniveaus. Im ersten Fall mul man
die aktive Geldzirkulation immer wieder in Uberein-
stimmung bringen mit dem bestehenden Transaktions-
volumen, im letzten Fall mit der bestehenden GroBe
der Berufsbevolkerung. Eine bestimmte Anderung der
aktiven Geldmenge kann man also als ein Zwischen-
ziel der Geldpolitik betrachten.

Schliefilich kann man noch ein drittes rein monetéres
Ziel unterscheiden, obwohl es nicht so scharf definiert
werden kann wie die beiden anderen, ndmlich das
Ziel einer verninftigen Deckung der Geldzirkulation

und der leicht monetisierbaren liquiden Mittel. Was

aber in dieser Hinsicht verniinftig ist, 1aBt sich nicht
exakt bestimmen., Eine voéllige Deckung der Geld-
zirkulation und der sekunddren Liquidititen durch
Gold und Devisen oder durch Giitervorrite ist sicher
nicht erforderlich, da niemals das ganze Liquiditéts-
volumen fiir Sonderausgaben verwendet wird, Die
aktive Geldmenge kann zum Teil ex definitione nicht
dafiir benutzt werden, und die ilibrigen nicht-aktiven
Liquiditdten konnen ebenfalls nicht in vollem Umfang
dafiir verwendet werden, Zum Teil représentieren sie
aber eine potentielle Inflation, so daB es verniinftig
ist, sie durch Gold, konvertible Devisen oder allge-
~mein geschdtzte Gltervorrdate zu decken.

Der entsprechende Deckungsprozentsatz ist letzten
Endes auch abhdngig von der gegebenen politischen
Lage. Eine Volkswirtschaft, in der man bereit und im-
stande ist, eine offene Inflation schnell zu verhiiten,
braucht sich um die Deckung seiner inaktiven Liqui-
ditdten nicht so viel Sorgen zu machen.

DIE METHODEN DER GELDPOLITIK

Eine bekannte Einteilung der Methoden der Wirt-
schaftspolitik ist jene nach direkten und indirekten
MaBnahmen. Mit Hilfe der direkten Methoden ver-
sucht man die Zielsetzungsvariablen unmittelbar zu
beherrschen. Beispiele hierfiir sind die Rationierung
oder Kontingentierung der Gebrauchs- oder Kapital-
gliter sowie die Lohn- und Preiskontrolle. Bei der An-
wendung dieser Methoden miissen begreiflicherweise
groBe psychologische Widerstdnde Uberwunden wer-
den. Mit den indirekten Methoden ist das viel weniger
der Fall, so daB diese in Friedenszeiten hdufiger An-
wendung finden.

Dabei ist es ratsam, zwei Kategorien zu unterscheiden,
ndmlich erstens fiskalische und zweitens rein mone-
tire MafBnahmen. Die erste Kategorie bezieht sich auf
die kompensierende Budgetpolitik, die zweite auf die
Bankpolitik (Kredit- und Offen-Marktpolitik). Die han-
delnden Organe sind der Staat und die Notenbank.
Wir wollen im Rahmen unseres Beitrags nicht allzu
tief auf die ZweckmiBigkeit der monetdren Instru-
mente eingehen. Nur einige Bemerkungen seien hier
gemacht, und zwar in bezug auf unsere Frage, welchen
Anforderungen eine monetdre Ubersicht entsprechen
muB, wenn sie als Grundlage fiir die Geldpolitik
dienen soll.
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Es erhebt sich also die Frage, was der Staat bzw. die
Notenbank fiir die Bekdmpfung einer aktiven Inflation
oder Deflation tun kann. Es liegt auf der Hand, dafl
die Zigelung einer aktiven Inflation viel leichter ist
als die einer aktiven Deflation. Im ersten Fall braucht
man némlich nur die dem entsprechenden Sektor zur
Verfiigung stehenden Finanzierungsmittel zu kontrol-
lieren ( d. h. zu verringern), um es diesem Sektor
einfach unmdoglich zu machen, mehr auszugeben als er
an laufenden Einnahmen hat. Drei verschiedene Instru-
mente sind in dieser Hinsicht zweckmdBig, ndmlich:

1. die Offen-Marktpolitik, wobei der Staat soviel wie mdg-
lich lang- und kurzfristige Gelder absorbiert;

2. die Kreditpolitik des Bankwesens, wobei der ent-
sprechende Sektor oder die Volkswirtschaft allgemein so
wenig Bankkredite wie moglich empfangt;

3. die Geldblockierung, wobei der Gelditberschufi blockiert
wird.

Die entsprechenden GroBen, also die kurz- und lang-
fristigen Kapitaldispositionen des Staates und des
Bankwesens mit den ibrigen Sektoren des Wirt-
schaftslebens miissen darum in eine ibersichtliche
Darstellung der monetdren Entwicklung aufgenommen
werden.

Im Falle einer aktiven Deflation sind die bis jetzt
genannten Instrumente der Geldpolitik aber kaum
zweckmdBig. Wenn der private Sektor eine aktiv
deflatorische Neigung hat, zeitigt die Erweiterung
seiner Leihkapazitdt nur geringe Ergebnisse, Man muf}
in einer solchen Situation die anderen, mehr (fis-
kalischen Instrumente der Budgetpolitik benutzen,
Eine entsprechende SteuerermadBigung wird hier zwei-
fellos wirkungsvoller sein. Die Steuern oder die Ein-
kommensumleitungen des Staates Iim allgemeinen
miissen also ebenfalls in einer monetdren Ubersicht
erwidhnt werden.

AuBer diesen rein fiskalischen Instrumenten stehen
dem Staat noch andere Mittel zur Verfiigung, .um eine
zweckmdBige Kompensationspolitik zu betreiben. Er
kann seine eigenen laufenden Ausgaben erhéhen bzw.
senken, je nachdem ob der private Sektor deflatorisch
oder inflatorisch ist.

Bei der letztgenannten Politik darf man jedoch nicht
vergessen, daB die O6ffentlichen Ausgaben nicht nur
ein Mittel, sondern auch eine Zielsetzungsvariable
sind. Man darf wegen der Neutralisierung einer pri-
vaten Gleichgewichtsstérung sicher nicht die o6ffent-
lichen Ausgaben zu hoch oder zu niedrig halten. Auch
in diesen Féallen muB man das Wirtschaftsprinzip im
Auge behalten, daB die dringendsten Bedlrfnisse auch
als erste befriedigt werden miissen. Dazu ist erforder-
lich, daB man sich vergegenwdrtigt, in welchem Ver-
h&ltnis der private Konsum zum kollektiven Konsum
steht. Diese Anforderung, der eine gute Darstel-
lung der monetdren Sachlage geniigen mufl, haben
wir aber bereits besprochen.

DIE AUFSTELLUNG EINER MONETAREN GESAMTRECHNUNG
Damit unsere monetire Gesamtrechnung, die wir am
Ende dieses Abschnitts entwickeln, leicht verstédndlich
wird, diirfte es ratsam sein, zuerst eine einfache sym-
bolische Darstellung der Bilanzrelation zu geben, die
unserer ganzen volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
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zugrunde gelegt worden ist. Dazu kann die folgende
Aufstellung (Tab, 1) dienen, in der bereits nach drei
Sektoren der Volkswirtschaft unterschieden worden
ist, die Richtung der Geldstréme aber noch auBer Be-
tracht gelassen worden ist. Fiinf .verschiedene Wirt-
schaftsgroBen sind u. E. das Minimum, dem man in
einer sinnvollen Bilanzrelation Rechnung tragen muB.

Tabelle 1
Kate- i Sektor
gorie Umsdireibung 1 2 3
1 Laufende Einnahmen Yt Y2 el
2 Laufende Ausgaben xt X? Xz
3 = 1-—2 Finanzierungsiiberschuf (+)

bzw. -defizit (—) st st s3
Zunahme (+) bzw. Abnahme (—)

langfristiger Forderungen Bt B B
4 Abnahme (4) bzw. Zunabme (—) 4 4 4
langfristiger Schulden
Zunahme (+) bzw. Abnahme (—)
5 kurzfristiger Forderungen AM AME AME

Abnahme (+) bzw. Zunahme (—)
kurzfristiger Schulden

Die allgemeine Bilanzrelation kann symbolisch wie
folgt geschrieben werden:
Yi — Xi = Si = ABi 4+ AMi

Dem zweiten Stadium der volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung liegt die Erkenntnis zugrunde, daB,
wenn ein bestimmter Sektor eine Geldsumme emp-~
fangen hat, notwendig ein anderer Sektor dieselbe
Geldsumme ausgegeben haben muB. Um die Ge-
schlossenheit des ganzen volkswirtschaftlichen Kreis-
laufs darzustellen, ist es also ratsam, auch die Rich-
tung der Geldstréme anzugeben. In unserer zweiten
Tabelle ist das geschehen. Der erste Index zeigt den
Sektor an, der eine (Netto-) Geldsumme an einen
anderen Sektor hergibt, der zweite Index weist den
empfangenden Sektor aus.

Nachdem man sich klar gemacht hat, daB, falls nur

ein Sektor eine Geldsumme an einen anderen gegeben
hat, sie zusammengenommen weder etwas empfangen
noch ausgegeben haben, kann man unsere schon ziem-
lich komplizierte symbolische Ubersicht wieder be-
deutend vereinfachen. In Tabelle 3 wird uns demnach
die Hadlfte der in der vorigen Tabelle benutzten sym-
bolischen Gi6Ben vollstindig gentigen.

Tabelle 3

;{::iee- Umschreibung Sektor 1 2 3 Insg.

x yiz yis x1

1 Laufende Einnahmen | Y2t x Y2 X2

Yt Y32 x X3

Insg. ¥t Ve v v

2 Laufende Ausgaben Insg. Xt X2 X3 A\

3 = 1—2 FinanzierungsiiberschuB xsn XS“ :gii 8

{(+) bzw. -defizit (—) s _gw % o

Insg. St +s2 —Sst o]

Zunabhme (-+) bzw. X /AB% —AB% (o]
Abnahme (—) lang-

4 fristiger Forderungen 4B% x —/B% o
Abnahme (+) bzw.
Zunahme (—) lang-

fristiger Schulden /AB*% — 4B x o

Insg. AB' */B* —/B? (o)

Zunahme (+) bzw. x - AM?2 —/4M (o]
Abnahme (—) kurz-

5 fristiger Forderungen gm x —/MH o)
Abnahme (-+) bzw.
Zunahme (—} kurz-

fristiger Schulden AMB — v x (o]

Insg. AM' £AM* —AM? o

In unserer vierten Aufstellung reprasentiert der Sek-
tor 1 das Inland, der Sektor 3 das Ausland, der Sek-
tor 2 die Geldschépfungsinstitute (Banken). Da dieser
letzte Sektor an sich keine laufende Transaktionen
mit den iibrigen Sektoren vornimmt und eigentlich

Tabelle 2 auch eine ganz andere Bedeutung hat als diese, kann
;{oartiee. Umschreibung Sektor 1 2 3 Insg, man die .Saule 2 der Tab.. 3 _]e.tzt. besse{ auslassefl.
Man verliert hierdurch keine einzige GroBe, da die
1 laufende Einnah 12 X Cooye Y Xt  entsprechenden Zahlen ja auch in den anderen Sdulen
S) 1n] 28 2 . . u .
viende Sihnetmen 3 v fm z ;E, erwidhnt werden. - Die Gesamtsdule wird nun auch
Insg. N'e Y2 y3 v iberfliissig, Dafiir wird hier ein neuer Begriff einge-
1 x N v fuhrt, némlich die Bruttoliquiditatsverbesserung.
- 12
2 Laufende Ausgaben g §“ Ea 723‘ ¥: Tabelle 4
Insg. Xt X X3 v Kategorie Umschreibung Inland Ausland
1 x g2 s13 —st 1 Laufende Einnahmen Y3t (oder Y) Y#¥ =M
3 Finanzierungsiiberschu8 2 S x g -2 2 Laufende Ausgaben X1 (oder X) X1 =E
(+) bzw. -defizit (—) 3 S8 g2 x —S3 3 =1—2 FinanzierungsiiberschuB () s _gn
Insg. St St S O bzw. -defizit (—)
Zunah 4 . 4a Zunahme (+) bzw. Abnahme (—)
A%I;)aahrrnnee ((—)) ’I:Jaz;;- 1 x /Bt ABB _— 4Bt langfristiger Forderungen an AB3 —/Bst
fristiger Forderungen das Ausland usw.
4 Abnahme (+) bzw. 2 ABt x AB® — /B 4b dto. an das Bankwesen AB2 —/|B%?
Zunahme (—) lange .
e B B32 — /B8 5a Zunahme (+) bzw. Abnahme (—)
fristiger Schulden 3 4 4 * 4 kurzfristiger Forderungen an AM — AMH
Insg. /B* /B* /B e} das Ausland usw.
5b dto. an das Bankwesen AM® — M2
Zunahme (+) bzw. M gMB MG 6= 34 Brattoliquiditatsverd ;
Abnahme {—) kurz- 1 x M — = ruttoliquiditétsverbesserung
fristiger Fc()rd)erungen = 5a-+5b (+) bzw. -verschlechterung (—) ALl ALA
5 Abnahme (+) bzw. 2 Ame x M3 — M2
fzr"i‘:t?gges(ch:llé{eurfz- 3 AM® AM®  x . —/M*  Unsere letzte Aufstellung bedarf noch einiger Erliuterungen:
" " " 1. Die Symbole Y®® und X' bedeuten die Einfuhr (M} des
Insg. AM! AM? AM e Inlandes aus dem Ausland. Ebenso symbolisieren Y* oder

1954/1V

203



Tinbergen/Schouten: Beurteilung der Wahrungslage durch das Nationalbudget

X3t die Ausfuhr (E) des Inlandes nach dem Ausland. Also

stellt S* den AusfuhrilberschuB des Inlandes dar. Dieser

gleicht aber nach der volkswirtschaftlichen Bilanz auch dem
Saldo des Sozialprodukts (Y) und der nationalen Aus-
gaben (X).
2. Die nationale Liquiditdtsverbesserung (ALI) gleicht nur
der Liquidititsverschlechterung des Auslandes (4LA), wenn
das Bankwesen gerade soviel langfristige Kredite an das
Ausland gegeben hat, wie es selbst vom Inland empfan-
gen hat.
3. Das Symbol AM? stellt die Zunahme der nationalen Geld-
menge dar, soweit das Bankwesen in der entsprechenden
Periode keine kurzfristigen Kredite an das Inland ge-
geben hat.
4, Das Symbol —/AM?® stellt die Gold- und Devisenabgabe
des Auslandes an das Bankwesen dar, so daB +/4M* die
Zunahme des nationalen Gold- und Devisenbestandes angibt.
5, Die drei Bilanzrelationen, die man aus der Tabelle ab-
leiten kann, kann man symbolisch folgenderweise schreiben:
" Inland: Y—X = S% = /B% + /AB* + AM* + AM*
ALI _ SM — (ABM + ABH) = AM&I + AM21

Ausland: M—E = —8% = (4B + AB* + AMS + AM®)
—ALA = 8% + AB%+ AB® =~ (AM® +AM®)
Bankwesen: AB® + AM?® = AB* + M

In der fiinften und letzten Aufstellung unseres mone-
taren Uberblicks sind die verschiedenen Transaktionen
weiter umschrieben, Das Inland wurde in drei Sektoren
unterteilt, ndmlich in den Staat, die {ibrigen offent-
lichen Haushalte und den privaten Sektor. SchlieBSlich
wird ein neuer Begriff definiert, ndmlich die Netto-
liquiditatsverbesserung als Saldo der Bruttoliquiditats-
verbesserung und der Zunahme der aktiven Geld-
menge. Diese letzte GroBe ist in Ermangelung einer
tiefergehenden Analyse gleich 30°%¢ der Zunahme des
Sozialprodukts (zu Marktpreisen) festgesetzt worden.
Dieser Prozentsatz ist der niedrigste, der zwischen den
beiden Weltkriegen fiir das Verhaltnis der Geldmenge
zum Sozialprodukt in den Niederlanden gefunden
worden ist,

Nach diesen Ausfiihrungen diirfte das System unserer
monetdren Gesamtrechnung jetzt klar sein. Die unseres
Erachtens relevanten GréBen der Geldpolitik finden
in der nebenstehenden Ubersicht alle ihrem Platz.

DIE MONETARE ENTWICKLUNG
DER NIEDERLANDISCHEN VOLKSWIRTSCHAFT 1951—1953

Mit Hilfe der in unserer monetdaren Ubersicht wieder-
gegebenen Zahlen kann man sich jetzt ein gutes Bild
von der monetdren Entwicklung der niederlandischen
Volkswirtschaft wéhrend der Jahre nach dem Aus-
bruch des Koreakonflikts machen. Wie man erwarten
wird, zeigen diese Zahlen ein sehr bewegtes Bild auf,
Zunéchst sei eine Charakterisierung der privaten Dis-
positionen gegeben. Nach der groBen Hamsterwut
infolge der Kriegsspekulationen war der private Sek-
tor von 1951 auf 1952 ohne Zweifel aktiv desinflatio-
nistisch, letzten Endes sogar aktiv deflationistisch, Die
privaten Ausgaben, insbesondere fiir die private Vor-
ratsbildung, nahmen in dieser Periode betrachtlich ab,
obwohl. die privaten Einnahmen noch etwas stiegen.
Es ist also kein Wunder, daB das Finanzierungsdefizit,
das im privaten Sektor noch 1951 entstand, 1952 um-
schlug in einen betréchtlichen UberschuB. Infolge-
dessen wurde der Geld- und Kapitalmarkt im Gegen-
satz zu 1951 plotzlich viel fliissiger. Die tibrigen 6ffent-
lichen Haushalte benutzten diesen Umstand, um ihre
Liquiditatsposition, die sich 1951 aus Mangel an Leih-

204

kapital sehr verschlechtert hatte, wieder zu ver-
bessern. Sie nahmen ndmlich in viel gréBerem Um-
fang Anleihen auf dem Kapitalmarkt auf, als sie be-
noétigten, um ihr laufendes Defizit decken zu koénnen.
Trotzdem wurden dadurch nicht alle dem privaten Sek-
tor zur Verfiigung stehenden Liquiditaten absorbiert,
so daB 1952 die inaktive Geldmenge stieg. 1951 war
das Gegenteil der Fall gewesen, da damals wegen
der anomal groBen Nachfrage ein Teil der inaktiven
Geldmenge liquidiert worden war,

Man kann sich iibrigens auch Situationen vorstellen —
1950 war das sogar in den Niederlanden der Fall —
in denen trotz inflationistischer Neigungen nicht nur
die inaktive, sondern auch die gesamte Geldmenge
abnimmt. Die Verdnderung der Geldmenge kann also
an sich iberhaupt nicht als richtige Indikation iiber
die monetdre Entwicklung einer offenen Volkswirt-
schaft gewertet werden. Die Zunahme der Geldmenge
kann nur in einer geschlossenen Volkswirtschaft ein
Zeichen der bestehenden Inflation sein, in einer
offenen Volkswirtschaft kann sie dagegen ein Zeichen
der bestehenden Deflation sein, wie es 1952 in den
Niederlanden der Fall war. Am besten sollte man
jedoch bei der Beurteilung der Wahrungslage einer
offenen Volkswirtschaft die entsprechende Entwick-

* lung der Finanzierungssalden beobachten. 1952 war

die niederldndische Volkswirtschaft sowohl in bezug
auf das erstgenannte als auch in bezug auf das letzt-
genannte Kriterium ohne Zweifel als deflationistisch
zZu bezeichnen.

Es erhebt sich die Frage, ob eine Hortung des Geldes
oder der anderen Liquiditdten im Jahre 1952 nicht in
den néchsten Jahren inflationistische Neigungen her-
vorrufen wird, ndmlich dann, wenn der private Sektor
einmal begriffen hat, daB ein allzu groBer Bestand
liquider Mittel gar nicht von Vorteil ist. Kann eine
solche Tendenz schon aus der monetiren Ent-
wicklung des privaten Sektors abgelesen werden?
Die Antwort ist auf Grund des verfiigbaren sta-
tistischen Materials nicht ganz klar. Wohl nehmen
die privaten Ausgaben etwas schneller zu als die pri-
vaten Einnahmen, der entsprechende Finanzierungs-
tiberschuB vermindert sich jedoch nur wenig. Die pri-
vate Inflation ist also nur sehr gering. Dadurch, daB
der Staat 1953 als groBer Nachfrager nach Leihkapital
auftrat, konnte eine weitere Anhdufung liquider Mittel
im privaten Sektor vermieden werden, eine Verringe-
rung jedoch trat im Jahre 1953 gewiB noch nicht ein.
Ohne Kenntnis der entsprechenden Gesamtbilanz-
grofien kann man ibrigens nicht gut beurteilen, ob
die Liquiditdtsverbesserung des privaten Sektors im
Jahre 1952 eine Erholung von seiner Liquiditédtsver-
schlechterung in den Jahren 1950 und 1951 war, oder
ob dieser Sektor nicht viel eher einen anomal groBen
Vorrat liquider Mittel anlegte, um diesen erst in den
kommenden Jahren wieder zu reduzieren.

Wenden wir uns jetzt der monetdren Lage des nieder-
léndischen Staates zu. Das Bild, das sich hier ergibt,
ist ohne Zweifel hochst interessant. Offenbar hat der
niederldndische Staat bewuBt eine kompensierende
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Budgetpolitik betrieben, obgleich vielleicht auch die
niederldndische Regierung im allgemeinen etwas zu
langsam reagiert hat.

Von 1951 auf 1952, als der private Sektor offenbar
eine desinflationistische bzw. deflationistische Wir-
kung ausiibte, war der niederldndische Staat aktiv
reflationistisch angesichts der Tatsache, daB seine Aus-
gaben betrachtlich stiegen, obgleich sein. verfiighares
Einkommen abnahm, Die starke Verringerung seines
Finanzierungsiiberschusses, die infolgedessen stattfand,
reichte jedoch nicht aus, um die deflationistischen Dis-
positionen des privaten Sektors vollstdndig zu neu-
tralisieren, so daB die Volkswirtschaft im ganzen noch
einen stark aktiv-deflationistischen Charakter trug.
Diese kompensierende Budgetpolitik wurde auch von
1952 auf 1953 in noch kraftigerem MaBe fortgefiihrt,
so dafl der niederldndische Staat letzten Endes sogar
leicht inflationistisch wurde. Weiter schrieb der Staat,
wie schon erwdhnt wurde, umfangreiche Anleihen aus,
um die dem privaten Sektor zur Verfiigung stehenden
liquiden Mittel zu absorbieren. Insgesamt hatte diese
Politik zur Folge, daB die aktive Deflation der nieder-
ldndischen Volkswirtschaft ab 1953 umschlug in eine
aktive Reflation, ohne daB das Gleichgewicht mit dem
Ausland schon in diesem Jahre erreicht wurde. Der
nationale FinanzierungsiiberschuB wurde verringert,
blieb aber noch immer positiv.

Diese monetédre Entwicklung kommt auch in den Ver-
dnderungen des nationalen Gold- und Devisenbestands
zum Ausdrudk, der im Jahre 1952 noch um fast zwei
Mrd. Gulden stieg, wogegen das Jahr 1953 nur noch
eine Erh6hung um etwa eine Mrd. Gulden aufwies.

Eine Zunahme des nationalen Gold- und Devisenbe-
stands war, obgleich nicht in dem realisierten MaS8e,
eines der durch die allgemeine Wirtschaftspolitik an-
gestrebten Ziele.

Aber nicht nur dieses Ziel, sondern aud{ die anderen
Ziele der Wirtschaftspolitik, u. a. die Vollbeschédftigung
und die Produktionssteigerung, wurden in den drei
hier betrachteten Jahren zum groéfSiten Teil realisiert.
Wohl war die inldndische Deflation 1952 zeitweise
gefdhrlich, nicht nur fr die Beschidftigung, sondern
auch fir die weitere Produktivitdtssteigerung, jedoch
konnte sich die auslédndische Nachfrage nach nieder-
landischen Produkten dank der zuriickhaltenden Lohn-
politik auch 1952 weiter entwickeln, so daB die aktiv-
inflationistische Wirkung des AuBlenhandels die inlén-
dische Deflation etwas méaBigen konnte.

Auch 1953 lieB sich eine Erhéhung der ausldndischen
Nachfrage, besonders mengenméBig, beobachten. Es
ist also kein Wunder, daB dadurch und infolge der
Kompensationspolitik des Staates sowohl die Be-
schaftigung als auch das Sozialprodukt in diesem
Jahr wieder schnell zunahmen.

Aus den Zahlen unserer monetdren Ubersicht kénnte
man schlieBlich ablesen, daB die Kreditpolitik der
Banken in diesen drei Jahren nur eine untergeord-
nete Rolle gespielt hat. In Zeiten der Inflation (1951)
waren némlich die Bankkredite an den privaten Sektor
nicht nennenswert niedriger als in den Jahren der
Deflation {1952) und der Reflation (1953). Es sei aber
darauf hingewiesen, daB infolge der Kreditpolitik der
Notenbank seit 1951 das allgemeine Niveau der Bank-
kredite betrdchtlich tiefer liegt als im Korea-Jahr 1950.
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method adopted by the Central Plan-
ning Bureau of the Netherlands of
using a system of national accounts
for making the available statistical
material suited for a monetary ana-
lysis which can be the basis for an
expedient monetary and currency po-
licy. So far, few studies have been
made into the potential financial re-
actions of economic policy in their
causal context, for there has been no
systematic recording of the relevant
economic quantities. Hence, the nat-
ional accounts have to be extended to
the monetary sphere, and although
these accounts in themselves cannot
reveal causal connections they do
make it possible to draw important
conclusions if some quantities are
known, Such a system of monetary
accounts is worked out by the authors
by way of symbolic equations of the
balance sheet quantities, and finally
the practical example of the develop-
ment of the Dutch currency during the
last three years is used to demonstrate
how, in this way, the monetary situ-
ation of a country can be analysed
and the corresponding conclusions
drawn for its future policy.
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par le Bureau Central de Planification
des Etats Néerlandais de rendre utili-
sable le matériel statistique disponible
pour une analyse monétaire, suscep-
tible de former la base d'une politique
monétaire efficace. Cette méthode se
sert d'un systéme de compte de frais
général pour l'‘économie nationale.
Quant & la politique économique on
n‘a encore guére examiné, jusqu'a pré-
sent, les possibilités de réactions
financiéres sous leur rapport causatif,
faute d'un enregistrement systémati-
que des postes de bilan correspon-
dants. 11 faut donc étendre le systéme
du compte de frais national sur le
plan monétaire. Bien que ce systéme
ne permette pas de conclure directe-
ment & des rapports causatifs il per-
met cependant des déductions essen-
tielles, si quelques facteurs individuels
sont connus. Les auteurs établissement
un tel systéme de compte monétaire
national & laide d'un schéma de
I'articulation du bilan. Ensuite un ré-
sumé du développement monétaire des
Etats Néerlandais pendant les 3 der-
niéres années leur sert d'exemple pour
démontrer que l'emploi du schéma
mentionné permet un jugement criti-
que de la situation monétaire d'un
pays ainsi que des conclusions au pro-
fit de la politique monétaire future.

metodo empleado por la Oficina Cen-
tral de Planificaciéon de los Paises Ba-
jos cuyo sistema de un célculo total de
la politica econdémica sirve para pre-
parar el material estadistico disponible
con respecto a una analisis a cuya
base se podria hacer una politica mone:
taria adecuada. Hasta la fecha, las po-
sibilidades de la reaccién financiera de
la politica econdmica en su conexién
causal han sido poco investigadas, por-
que falté un registro sistematico de los
correspondientes cantidades de balance.
El célculo total de la politica econ-
6mica debe ser extendido al terreno
monetario ¥ si no podria mostrar nin-
gunas conexiones causales, por lo
menos permitria conclusiones esenci-
ales, si ciertas cantidades serian cono-
cidas. Tal sistema de un cdlculo mone-
tario total ha sido desarrollado por los
autores mediante una interpretacion
simbolica de las relaciones de balance
y demuestra a base de un ejemplo
practico del desarrollo de la moneda
néerlandes de los ultimos 3 afios, como
se podria hacer, mediante este esquema,
un juicio critico de la situacién mone-
taria de un pais y deducir las corres-
pondientes conclusiones para una poli-
tica futura.
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