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Die Anwendung des Nationalbudgets 
zur kritischen Beurteilung der Währungslage

Prof. Dr. J. Tinbergen und Dr.
W

In. den letzten Jahren hat die m onetäre Analyse er­
hebliche Fortschritte gemacht. Das gilt nicht nur für 

das Ausland, z. B. die USA, in denen Copelands Stan­
dardwerk: „A study of moneyflows in the United 
States“ mit großer Aufmerksamkeit gelesen wurde, 
sondern auch für die Niederlande, in denen die en t­
sprechenden Betrachtungen in den Jahresberichten 
der Niederländischen Bank und in den Jahresplänen 
des Zentralen Planungsbüros immer mehr Interesse 
erregen.
Im folgenden soll die M ethode erläutert werden, die 
im Zentralen Planungsbüro der Niederlande Anwen­
dung findet, um das zur Verfügung stehende sta­
tistische M aterial besser für eine m onetäre Analyse 
geeignet zu machen, auf deren Grundlage eine zweck­
mäßige Politik betrieben werden kann.
Zunächst erhebt sich die Frage, welche Ziele man mit 
der allgemeinen W irtschaftspolitik 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 w eiter die Frage vorlegen, ob sich mit Hilfe 
der Ex-post-Zahlen der volkswirtschaftlichen Gesamt­
rechnung eine übersichtliche Darstellung der Ziele und 
Mittel der Geldpolitik geben läßt, d. h. ob festgestellt 
■werden kann, inwieweit diese Ziele erreicht be­
ziehungsweise diese Mittel zweckmäßig angewendet 
worden sind. Zum Schluß soll an Hand eines Beispiels 
gezeigt werden, wie man auf Grund unseres mone­
tären Schemas die W ährungslage eines Landes kri­
tisch beurteilen kann.

DIE ALLGEMEINEN GRUNDSÄTZE
Wenn man sich überlegt, wie viele Ziele die all­
gemeine W irtschaftspolitik anstrebt und wie be­
schränkt noch immer die M ittel sind, dann versteht 
man, daß nicht alle Ziele zu gleicher Zeit erreicht w er­
den können. Daraus muß geschlossen werden, daß 
man zu wählen hat, welchen Zielen die höchste griori- 
■tät zukommt. Man kann also die Geldpolitik nur im 
Rahmen einer allgemeinen W irtschaftspolitik auf 
ihren richtigen W ert einschätzen. Sicher w äre es 
falsch, mit allen zur Verfügung stehenden M itteln nur 
ein Ziel, z. B. das m onetäre Gleichgewicht — wie man 
es auch definieren will —, anzustreben unter V er­
nachlässigung aller anderen Ziele. H ier wie anderswo 
ist die zu lösende Aufgabe der W irtschaftspolitik ein 
richtiges Abwägen der Vor- und Nachteile der ver­
schiedenen ökonomischen Möglichkeiten, wobei m an' 
schließlich diejenige A lternative wählt, die unter den 
gegebenen Umständen den höchsten Volkswohlstand 
garantiert. Es ist dabei sehr gut möglich, daß wegen 
des höheren W ertes eines nicht-monetären Zieles von 
einer vollständigen Realisierung der m onetären Ziele 
abgewichen werden muß.

D. B. J. Schouten, Den Haag

Als zweiter Grundsatz gilt, daß ein Sektor des W irt­
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 unmöglich, eine völlig unabhängige Po­
litik zu betreiben. W enn z. B. im Ausland eine Infla­
tion vorherrscht, dann hat das seine Konsequenzen 
für das Inland. Auch in dieser Hinsicht können keine 
absoluten Normen festgesetzt werden. Die Ziele der 
m onetären Politik sind also auch abhängig von dem, 
was im Ausland geschieht, weil man darauf im allge­
meinen wenig Einfluß hat.
Als dritter Grundsatz gilt, daß eine kurzfristige Politik 
immer auch den Zielen Rechnung tragen muß, die auf 
längere Sicht angestrebt werden. Mit anderen W orten :, 
die kurzfristigen Ziele können oft in W iderspruch! 
stehen zu den langfristigen Bestrebungen, so daß man 
stets abwägen muß, ob die kurzfristigen Vorteile einer 
bestimmten Politik wohl den langfristigen Nachteilen 
die W aage halten. In anomalen Zeitumständen, z. B. 
wenn die Nachfrage im Verhältnis zu den Produk­
tionsmöglichkeiten zu groß ist, kann man mit Hilfe 
einer Politik der K reditrestriktion und vielleicht auch 
mit Hilfe einer Offen-M arktpolitik die Nachfrage 
kurzfristig beschränken. Die Folgen auf längere Sicht 
können dann aber sein, daß die Wirtschaftsmaschine, 
in Ermangelung der normal benötigten Schmiermittel, 
zu trocken läuft.
Die drei genannten Grundsätze haben Ihre logischen 
Konsequenzen für den Entwurf einer m onetären Über­
sicht, auf deren Grundlage man die W ährungslage 
kritisch beurteilen kann. In erster Linie müssen darin 
die wichtigsten Ziele und Instrumente nicht nur der 
monetären, sondern auch der allgemeinen W irtschafts­
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 vollständigen Modells, das nicht nur die üb­
lichen realen Stromgrößen enthält, sondern auch die 
Relationen mit den finanziellen Bilanzgrößen zum 
Ausdruck bringt. Soweit sind wir jedoch noch nicht. 
Der Grund, warum die betreffenden mehr finanziellen 
Reaktionsrelationen noch ungenügend studiert worden 
sind, liegt in dem Fehlen einer systematischen Re­
gistrierung der entsprechenden Bilanzgrößen. Eine Er­
weiterung der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 
bis in dieses monetäre Gebiet hinein ist also notw en­
dig, um ein realistisches Modell der wirklichen W irt­
schaft entwerfen zu können.
W ie wir noch sehen werden, hat man in den Nieder­
landen auf diesem Gebiet der nationalen Buchführung
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der Bilanzgrößen sdion einige Fortsdiritte gemadit. 
Es sei aber nodimals darauf hingewiesen, daß die 
volksw irtsdiaftlidie Gesamtredinung an sidi keinen 
kausalen Zusammenhang geben kann, sie zeigt nur 
Bilanzrelationen zwisdien den versdiiedenen Geld­
beträgen auf. W eiter ist es deutlidi, daß die eigent- 
lidien Ziele und Instrumente der W irtsdiaftspolitik 
n id it immer mit Hilfe der h ier in Rede stehenden 
Geldbeträge adäquat ausgedrüdit werden können. 
M eistens stehen letztere Größen aber in einer ein- 
fadien Definitionsrelation zu den erstgenannten Va­
riablen: der Geldbetrag des nationalen Konsums z. B. 
oder der nationalen Investitionen hat an sidi' wenig 
Bedeutung, weil es sidi eigentlidi nur um die ent- 
spredienden Mengen handelt. W enn aber audi eine 
Indikation über die Preisänderungen bekannt ist, kann 
man aus den W ertänderungen auf einfadie W eise die 
gesuditen Volumenänderungen ableiten.
Zur kritisdien Beurteilung der W ertziffern der volks- 
w irtsdiaftlidien Gesamtredinung müssen außer den 
entspredienden Preisindices audi die entspredienden 
Produktivitätsindices bekannt sein. Eine Änderung 
des Volumens des Sozialprodukts hat näm lidi eine 
ganz andere Bedeutung je  nadidem, ob die Besdiäfti- 
gung — eine w iditige Zielsetzungsvariable — größer 
oder geringer geworden ist. Mit Hilfe des ent­
spredienden Produktivitätsindex kann m an jedodi 
wiederum aus der Volumenänderung des Sozialpro­
dukts die Entwidilung der Besdiäftigung leidit ab­
leiten. Man kann sogar behaupten, daß in  einer 
guten Aufstellung die genannten Indexziffern nidit 
fehlen dürfen. So weit wollen wir aber in unserem 
Sdiema nidit gehen, weil man sonst wegen der 
v ielen Ziffern die übersid it verlieren würde.
Die Konsequenz, die sidi aus dem zweiten der oben­
genannten Prinzipien ziehen läßt, ist die, daß zu 
globale makroökonomisdie Bilanzrelationen und Defi­
nitionen, wie z. B. die Formel Irving Fishers (MV 
=  PT), für eine zwedimäßige monetäre Analyse nidit 
genügen, sondern daß man das Ganze audi in seinen 
Teilen betraditen  muß. Man muß also die eigenen Bi­
lanzrelationen der versdiiedenen Sektoren des W irt- 
sdiaftslebens in einen system atisdien Zusammenhang 
m iteinander bringen, damit sidi k lar erkennen läßt, 
w eldie Teile im Ganzen die Dispositionen eines be­
stimmten Sektors ausmadien.
Bis jetzt wurden in der m onetären übersid it des Nie- 
derländrsdien Zentralen Planungsbüros drei (wenn 
man will audi vier) Sektoren der Volkswirtsdiaft 
untersdiieden, nämlidi:

1. der Staat,
2. die übrigen öffentlidien Haushalte,
3. der private Sektor,
4. die Banken (soweit sie eine geldsdiöpfende 

Funktion haben).
Zweifellos kann eine soldie Sektoranalyse sdion gute 
Ergebnisse zeitigen, dodi den vollen Gewinn wird 
man erst haben, wenn audi der private Sektor nodi 
w eiter in  m ehr homogene Haushaltsgruppen un ter­
teilt wird. Es liegt auf der Hand, vor allem die Pen­
sionsfonds und das Versidierungswesen gesondert

hervorzuheben, weil die Reaktioneni dieser Gruppe 
von H aushalten deutlid i abw eidien von denen der 
übrigen Haushalte. Dasselbe kann behauptet werden 
von den Finanzierungsinstituten, die n id it in der 
obigen Gruppe der Banken en thalten  sind, wie z. B. 
die Hypothekenbanken, W eiter ist ein Untersdiied 
zwisdien Konsumhaushalten und Produktionsunter­
nehm ungen eigentlidi unentbehrlidi, obwohl sidi bei 
der Einteilung der Fam iliengesellsdiaften große 
Sdiw ierigkeiten ergeben werden. A ber sogar die 
Produktionsunternehm ungen sind oft nodi eine viel 
zu heterogene Gruppe. Man m üßte sie w eiter unter­
teilen w enigstens in A ktiengesellsdiaften, Agrar- 
betriebe, S taatsbetriebe und übrige Unternehmungen. 
Vielleidit kann der Untersdiied zwisdien m ehr oder 
weniger risikoreidien Unternehmungen nodi seinen 
Nutzen haben. Auf jeden Fall aber dürfen die Trans­
aktionen mit dem Ausland n id it von der monetären 
Analyse ausgesdilossen werden.
Mit unserem  heutigen statistisdien M aterial lassen 
sidi die Transaktionen des Auslandes mit dem In­
land bereits untersudien. Die nationalökonomisdien 
Größen können jedodi w eiter nur in  die obengenann­
ten inländisdien Sektoren unterteilt werden, nämlidi 
in Staat und Banken, übrige öffentlidie Haushalte, 
privaten Sektor.
Der dritte Grundsatz, daß näm lidi eine kurze Periode 
nur ein A bsdinitt eines längeren Zeitraums ist, hat 
sdiließlidi audi w ieder seine logisdie Konsequenz für 
eine eingehende Darstellung der W ährungslage, und 
zwar diese: isoliert dastehende Zahlen einer einzigen 
Periode bedeuten an sich wenig. Man muß die Ent­
widilung der Strom- und Bilanzgrößen im Laufe der 
Zeit aus einer soldien m onetären Ü bersidit ablesen 
können.
Man kann aber audi nodi einen anderen Sdiluß aus 
unserem dritten Prinzip ziehen. Genau so wie die Bi­
lanz eines einzigen Zeitpunktes wenig sagt über die 
w irtsdiaftlidie Entwidilung des entspredienden Haus­
halts, ebenso wenig sagen die Bilanzänderungen im 
Laufe einer einzigen Periode, wenn man keine Ein­
sidit in das kum ulierte Resultat der w irtsdiaftlidien 
Dispositionen von Anfang an hat; neben den Bilanz­
änderungen muß m an also audi immer die Gesamt­
bilanzgrößen kennen, wenn man die W irtsdiaftslage 
riditig beurteilen will. So hat beispielsweise eine 
Verminderung der liquiden Mittel, des Kassenbestan­
des, eine ganz andere Bedeutung je  nadidem, ob der 
Anfangsbestand groß oder klein war. Im ersten Fall 
kann man sdiließen, daß eine weitere Verminderung 
nodi ganz gut möglidi ist; im zweiten Fall dagegen 
wird so etwas in Kürze n id it m ehr möglidi sein. Im 
allgemeinen gilt übrigens: je größer die Anfangs­
bestände, um so größer sind die Sdiwankungsmög- 
lidikeiten der laufenden Transaktionen.
In Ermangelung statistisd ier Daten sind wir bis jetzt 
gezwungen, nur die laufenden Transaktionen und die 
Bilanzänderungen in unsere m onetäre übersid it auf­
zunehmen. Die Gesamtbilanzgrößen fehlen leider 
noch.
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DIE ZIELE DER GELDPOLITIK

Es wurde oben bereits ausgeführt, daß man die Ziele 
der Geldpolitik nicht gesondert betraditen  darf. 
Schließlich geht es in der Volkswirtschaft um eine Er­
höhung des materiellen W ohlstands aller Haushalts­
gruppen, nidit nur der heutigen Generation, sondern 
audi der zukünftigen Generationen. Etwas weniger 
allgemein gesagt: man bezweckt mit der Wirtschafts­
politik einen vernünftigen Umfang, eine vernünftige 
Verteilung und eine vernünftige Verwendung des So­
zialprodukts. H ieraus können für jede konkrete Si­
tuation bestimmte Zielsetzungen abgeleitet werden in 
bezug auf die gewünschte Höhe des Einkommens, des 
Konsums und der Investitionen der verschiedenen 
Haushaltsgruppen. Diese drei Größen in jedem Sektor 
sind also neben der Beschäftigung die w iditigsten 
Ziele nicht nur der allgemeinen W irtschaftspolitik, 
sondern auch der Geldpolitik.
Man kann sich aber die Frage vorlegen, ob außer 
diesen allgemeinen Zielen noch bestimmte rein mone­
täre Zielsetzungen gefunden werden können, die na­
türlich keine absoluten Bedingungen darstellen 
können, da sie immer wieder gegen die anderen volks­
wirtschaftlichen W erte abgewogen werden müssen, 
ln dieser Hinsicht wird oft hervorgehoben, daß das 
monetäre Gleichgewicht das eigentliche typische Ziel 
der Geldpolitik sei. W as m an aber damit meint, ist 
nidit immer klar. Man kann sogar mit Recht fragen, 
ob dieser Begriff zweckmäßig ist, da das monetäre 
Gleichgewicht tatsächlich niemals erreicht wird und, 
wenn man eine der üblichen Definitionen anhängt, 
audi niemals erreicht werden soll. Definiert man das 
monetäre Gleichgewicht nämlich in dem Sinne, daß 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 Bevölkerung und Produktivi­
tät laufend wachsen. Schließlich kann es auch gar kein 
Ziel sein für ein Land, das besonders in bezug auf 
seine Einkommenshöhe zum größten Teil von der 
autonomen Entwicklung seines Außenhandels abhängt. 
Kann vielleicht das Gleichgewicht in den laufenden 
Einnahmen und Ausgaben der Volkswirtschaft (das 
audi ein Gleichgewicht im laufenden Verkehr mit dem 
Ausland impliziert) ein besseres monetäres Ziel sein? 
Unseres Erachtens nicht, da man auch dieses Gleich­
gewicht sicher auf kurze Sicht nicht immer aufrecht­
erhalten kann, selbst wenn man es langfristig an­
streben würde. Das ist der Fall, wenn das Ausland 
ein aktiver Gleichgewiditsstörer ist, der ohne vor­
hergehende oder gleichzeitige Einkommensänderung 
plötzlich seine Ausgaben erhöht oder erniedrigt, so 
daß die bestehenden Verhältnisse gestört 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 m onetären Politik etwas deutlicher 
herauszustellen. Zu diesem Zweck haben wir die fol­
gende Einteilung gemacht, die übrigens auch zu ganz

neutralen Zwecken der m onetären Analyse benutzt 
werden kann. Sie hat zur Grundlage den Keynes'schen 
Gedanken, daß die effektive Nachfrage nach Gütern 
und Dienstleistungen im allgemeinen im W irtschafts­
leben eine viel aktivere Rolle spielt als das Einkom­
men, das vielm ehr als eine passive, nicht so bewußt 
veränderbare Größe 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 w eiter entwickeln. Die 
aktiven Sektoren können im allgemeinen gekenn­
zeichnet werden durch eine negative (positive) Korre­
lation zwischen ihren laufenden Ausgaben und ihren 
entsprechenden Finanzierungsüberschüssen (bzw. -de- 
fiziten).
a) ak tiv  i n f l a t i o n i s t i s c h e r  Sektor, der se ine laufen­
den  A usgaben  schneller ans te ig en  läß t als se in  laufendes 
Einkom m en, so daß se in  F inanzierungsdefizit zunitam t;
b) ak tiv  d e f l a t i o n i s t i s c h e r  Sektor, d e r  se ine laufen­
den  A usgaben  schneller se n k t a ls se in  laufendes Einkom ­
m en, so daß sein  F inanzierungsübersd iuß  zunim m t;
c) a k tiv  r e f l a t i o n i s t i s c h e r  Sektor: w ie u n te r  (a), 
nu r daß h ie r  se in  F inanzierungsübersd iuß  abnim m t;
d) a k tiv  d e s i n f l a t i o n i s t i s c h e r  S ek tor: w ie u n te r  
(b), n u r daß h ie r sein  F inanzierungsdefizit abnim m t.

Die passiven Sektoren können im allgemeinen ge­
kennzeichnet werden durch eine positive (negative) 
Korrelation zwischen ihren laufenden Einnahmen und 
ihren entsprechenden Finanzierungsüberschüssen (bzw. 
-defiziten).
a) p assiv  i n f l a t i o n i s t i s c h e r  Sektor, der seine 
lau fenden  A usgaben  w en ig er schnell sen k t a ls sein  Ein­
kom m en, so daß se in  F inanzierungsdefizit zunim m t;
b) p ass iv  d e f l a t i o n i s t i s c h e r  Sektor, der se ine 
lau fenden  A usgaben  w en ig er schnell ans te ig en  läß t als sein 
E inkom m en, so daß se in  F inanzierungsüberschuß zunim m t;
c) p assiv  r e f l a t ä o n i s t i s c h e r  S ek tor: w ie u n te r  (a), 
n u r daß h ie r  se in  F inanzierungsüberschuß abnim m t;
d) p assiv  d e s i n f l a t i o n i s t i s c h e r  Sektor: w ie u n te r  
(b), n u r daß h ie r se in  F inanzierungsdefizit abnim m t.
W ie man aus der hier gegebenen System atik der 
W ährungslagen ablesen kann, ist eine Kenntnis der 
Richtung, in der sich das positive (bzw. negative) Fi­
nanzierungssaldo bewegt, eine ausreichende Unter­
lage für die Beurteilung der Frage, ob der betreffende 
Sektor als deflationistisch, inflatioriistisch, reflatio- 
nistisch oder desinflationistisch charakterisiert werden 
muß. W enn man außerdem informiert werden will 
über den aktiven bzw. passiven Charakter eines Sek­
tors, dann bedarf es auch einer Übersicht über die 
Bewegungen in den laufenden Ausgaben oder laufen­
den Einnahmen dieses Sektors.
Als relatives Ziel der W ährungspolitik kann man 
jetzt aufstellen, daß eine Volkswirtschaft, wenn sie 
schon eine Gleichgewichtslage in bezug auf das Fi­
nanzierungssaldo 1) 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
') N icht zu verw echseln  m it dem  Saldo der H andelsb ilanz; sieh e  
d ie D efin itionen  in der m onetären ü b e rs id it  auf S e ite  205.
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Ziel einer w ertfesten Geldeinheit, mit anderen W orten 
die Stabilisierung des allgemeinen Preisniveaus oder, 
was viel schwieriger ist, die Stabilisierung des allge­
meinen Einkommensniveaus. Im ersten Fall muß man 
die aktive Geldzirkulation immer wieder in Überein­
stimmung bringen mit dem bestehenden Transaktions­
volumen, im letzten Fall mit der bestehenden Größe 
der Berufsbevölkerung. Eine bestimmte Änderung der 
aktiven Geldmenge kann man also als ein Zwischen­
ziel der Geldpolitik betrachten.
Schließlich kann man noch ein drittes rein m onetäres 
Ziel unterscheiden, obwohl es nicht so scharf definiert 
werden kann wie die beiden anderen, nämlich das 
Ziel einer vernünftigen Deckung der Geldzirkulation 
und der leicht m onetisierbaren liquiden Mittel. Was 
aber in dieser Hinsicht vernünftig ist, läßt sich nicht 
exakt bestimmen. Eine völlige Deckung der Geld­
zirkulation und der sekundären Liquiditäten durdi 
Gold und Devisen oder durch G ütervorräte ist sicher 
nicht erforderlich, da niemals das ganze Liquiditäts­
volumen für Sonderausgaben verw endet wird. Die 
aktive Geldmenge kann zum Teil ex definitione nicht 
dafür benutzt werden, und die übrigen nicht-aktiven 
Liquiditäten können ebenfalls nicht in vollem Umfang 
dafür verwendet werden. Zum Teil repräsentieren sie 
aber eine potentielle Inflation, so daß es vernünftig 
ist, sie durch Gold, konvertible Devisen oder allge­
mein geschätzte G ütervorräte zu decken.
Der entsprechende Deckungsprozentsatz ist letzten 
Endes auch abhängig von der gegebenen politischen 
Lage. Eine Volkswirtschaft, in der man bereit und im­
stande ist, eine offene Inflation schnell zu verhüten, 
braucht sich um die Deckung seiner inaktiven Liqui­
ditäten nicht so viel Sorgen zu machen.

DIE METHODEN DER GELDPOLITIK 
Eine bekannte Einteilung der M ethoden der W irt­
schaftspolitik ist jene nach direkten und indirekten 
Maßnahmen. M it Hilfe der direkten M ethoden ver­
sucht man die Zielsetzungsvariablen unm ittelbar zu 
beherrschen. Beispiele hierfür sind die Rationierung 
oder Kontingentierung der Gebrauchs- oder Kapital­
güter sowie die Lohn- und Preiskontrolle. Bei der An­
wendung dieser Methoden müssen begreiflicherweise 
große psychologische W iderstände überwunden w er­
den. Mit den indirekten M ethoden ist das viel weniger 
der Fall, so daß diese in Friedenszeiten häufiger An­
wendung finden.
Dabei ist es ratsam, zwei Kategorien zu unterscheiden, 
nämlich erstens fiskalische und zweitens rein mone­
täre Maßnahmen. Die erste Kategorie bezieht sich auf 
die kompensierende Budgetpoliiik, die zweite auf die 
Bankpolitik (Kredit-und Offen-Marktpolitik). Die han­
delnden Organe sind der Staat und die Notenbank. 
W ir wollen im Rahmen unseres Beitrags nicht allzu 
tief auf die Zweckmäßigkeit der m onetären Instru­
mente eingehen. Nur einige Bemerkungen seien hier 
gemacht, und zwar in bezug auf unsere Frage, welchen 
Anforderungen eine monetäre Übersicht entsprechen 
muß, wenn sie als Grundlage für die Geldpolitik 
dienen soll.

Es erhebt sich also die Frage, was der Staat bzw. die 
N otenbank für die Bekämpfung einer aktiven Inflation ! 
oder Deflation tun kann. Es liegt auf der Hand, daß 
die Zügelung einer aktiven Inflation viel leichter ist 
als die einer aktiven Deflation. Im ersten Fall braucht 
man nämlich nur die dem entsprechenden Sektor zur 
Verfügung stehenden Finanzierungsmittel zu kontrol­
lieren ( d. h. zu verringern), um es diesem Sektor 
einfach unmöglich zu machen, mehr auszugeben als er 
an laufenden Einnahmen hat. Drei verschiedene Instru­
mente sind in dieser Hinsicht zweckmäßig, nämlich:
1. d ie O ffen-M ark tpo litik , w obei der S taa t sov ie l w ie  m ög­
lich lang- und  k u rzfris tig e  G elder abso rb ie rt;
2. die K red itpo litik  des B ankw esens, w obei d er ent­
sprechende S ek tor oder die V olksw irtschaft allgem ein  so 
w enig  B a nkkred ite  w ie m öglich em pfängt;
3. die G eldblockierung, w obei d er G eldüberschuß blockiert 
w ird.
Die entsprechenden Größen, also die kurz- und lang­
fristigen Kapitaldispositionen des Staates und des 
Bankwesens mit den übrigen Sektoren des W irt­
schaftslebens müssen darum in eine übersichtliche 
Darstellung der m onetären Entwicklung aufgenommen 
werden.
Im Falle einer aktiven Deflation sind die bis jetzt 
genannten Instrum ente der Geldpolitik aber kaum 
zweckmäßig. W enn der private Sektor eine aktiv 
deflatorische Neigung hat, zeitigt die Erweiterung 
seiner Leihkapazität nur geringe Ergebnisse. Man muß 
in einer solchen Situation die anderen, m ehr fis­
kalischen Instrum ente der Budgetpolitik benutzen. 
Eine entsprechende Steuererm äßigung wird hier zwei­
fellos w irkungsvoller sein. Die Steuern oder die Ein­
kommensumleitungen des Staates im allgemeinen 
müssen also ebenfalls in einer m onetären Übersicht 
erwähnt werden.
Außer diesen rein fiskalischen Instrum enten stehen 
dem Staat noch andere Mittel zur Verfügung, .um eine 
zweckmäßige Kompensationspolitik zu betreiben. Er 
kann seine eigenen laufenden Ausgaben erhöhen bzw. 
senken, je nachdem ob der private Sektor deflatorisch 
oder inflatorisch ist.
Bei der letztgenannten Politik darf man jedoch nicht 
vergessen, daß die öffentlichen Ausgaben nicht nur 
ein Mittel, sondern auch eine Zielsetzungsvariable 
sind. Man darf wegen der N eutralisierung einer pri­
vaten Gleichgewichtsstörung sicher nicht die öffent­
lichen Ausgaben zu hoch oder zu niedrig halten. Auch 
in diesen Fällen muß man das W irtschaftsprinzip im 
Auge behalten, daß die dringendsten Bedürfnisse auch 
als erste befriedigt werden müssen. Dazu ist erforder­
lich, daß man sich vergegenwärtigt, in welchem V er­
hältnis der private Konsum zum kollektiven Konsum 
steht. Diese Anforderung, der eine gute Darstel­
lung der m onetären Sachlage genügen muß, haben 
wir aber bereits besprochen.
DIE AUFSTELLUNG EINER MONETÄREN GESAMTRECHNUNG 
Damit unsere m onetäre Gesamtrechnung, die w ir am 
Ende dieses Abschnitts entwickeln, leicht verständlich 
wird, dürfte 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 Geldströme aber noch außer Be­
fracht gelassen worden Ist. Fünf verschiedene W irt­
schaftsgrößen sind u. E. das Minimum, dem man in 
einer sinnvollen Bilanzrelation Rechnung tragen muß.

Tabelle 1
Kate-
g o rie U m sdireibung Sektor  

1 2

Laufende Einnahm en  
Laufende A usgab en

Y*
X*

Y»
X®

3 =  1—2 Finanzierungsüberschuß (+ )  
bzw . -defizit (—) S‘ S* s«

( Zunahme ( +  ) bzw . A bnahm e (—) 
I lan gfristiger Forderungen  
I A bnahm e (+ )  bzw . Zunahme |
I  lan gfristiger Sdiu lden

{Zunahme (+ )  bzw . A bnahm e (—) 
kurzfristiger Forderungen  
A bnahm e { +  ) bzw . Zunahme I 
kurzfristiger Schulden

:(-,f
ähme (—) \  
en I
ahme (—) |

Die allgemeine Bilanzrelation kann symbolisch wie 
folgt geschrieben werden:

Yi -  X i =  Si =  ABi +  AMi 
Dem zweiten Stadium der volkswirtschaftlichen Ge­
samtrechnung liegt die Erkenntnis zugrunde, daß, 
wenn ein bestimm ter Sektor eine Geldsumme emp­
fangen hat, notwendig ein anderer Sektor dieselbe 
Geldsumme ausgegeben haben muß. Um die Ge­
schlossenheit des ganzen volkswirtschaftlichen Kreis­
laufs darzustellen, ist es also ratsam, auch die Rich­
tung der Geldströme 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.

Tabelle 2

gor?e U m sdireibung Sektor 1 2 3 Insg.

1 Laufende Einnahmen
1
2
3

X
Y21
Y31

yia
X
Y32

Yis
Y2S
X

XI
X2
X»

Insg. Y* Y2 y i V

2 Laufende A usgab en '
1
2
3

X
X «
X ‘»

X21
X
X23

X «
X «
X

Yi
Y2
Y3

Insg. X» X2 X3 V

3 Finanzierungsübersciiuß  
(+ )  bzw . -d efizit (—)

1
2
3

X
S21
S81

S «
X
S32

gi3
S23
X

—Si 
— S2 
—S*

Insg. S i S» O

Zunahme (+ )  bzw . 
Abnahme (—) la n g ­
fristiger Forderungen  

4 Abnahme (+ )  bzw . 
Zunahme (— ) lan g­
fristiger Schulden

1

2

3

X

J B «

^B»2

X

¿jB33

^ B «

J B «

X

-Z jB *

— Z]B*

Insg. ^ B t O

Zunahme (+ )  bzw . 
Abnahme {—) kurz­
fristiger Forderungen  
Abnahme (+ )  bzw . 
Zunahme (—) kurz­
fristiger Schulden

X

Nachdem man sich k lar gemacht hat, daß, 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 Übersicht wieder be­
deutend vereinfachen. In Tabelle 3 wird uns demnach 
die Hälfte der in der vorigen Tabelle benutzten sym­
bolischen Größen vollständig genügen.

Tabelle 3
K ate­
gorie Um schreibung Sektor 1 2 3 Insg,

1 Laufende Einnahmen
X
Y21
Y n

y i2
X
YS2

Y «
Y23

X

X ‘
X*
X*

Insg. Yi Y2 Y* V

2 Laufende A usgab en  Insg. X^ x^ X3 V

3 =  1—2 Finanzierungsüberschuß  
(+ )  bzw . -defizit (—)

X
S si
S21

’ S^2 
X

— S î

_ S 3 2
— S31

X

o
o
o

Insg. S* ±S^ — S* o

4

Zunahm e ( + )  bzw . 
A bnahm e (—) lan g­
fristiger Forderungen  
A bnahm e (+ )  bzw . 
Zunahm e (—) lang­
fristiger Schulden

X

jB^i

ZiB-“̂

Ah^^

X

X

o  
, o

o

Insg. ±AB^ -¿1B3 o

5

Zunahm e (+ )  bzw . 
Abnahm e (—) kurz­
fristiger Forderungen  
A bnahm e (-f) bzw . 
Zunahm e (—) kurz­
fristiger Schulden

X

AU^^

AM^^'

X —/JM «

X

o
o

o
Insg. AU ^ - A w o

In unserer vierten  Aufstellung repräsentiert der Sek­
to r 1 das Inland, der Sektor 3 das Ausland, der Sek­
tor 2 die Geldschöpfungsinstitute (Banken). Da dieser 
letzte Sektor an sich keine laufende Transaktionen 
mit den übrigen Sektoren vornimmt und eigentlich 
auch eine ganz andere Bedeutung hat als diese, kann 
man die Säule 2 der Tab. 3 jetzt besser auslassen. 
Man verliert hierdurch keine einzige Größe, da die 
entsprechenden Zahlen ja  auch in den anderen Säulen 
erw ähnt werden. Die Gesamtsäule wird nun auch 
überflüssig. Dafür wird hier ein neuer Begriff einge­
führt, nämlich die Bruttoliquiditätsverbesserung.

Tabelle 4
K ategorie Um schreibung Inland A usland

1
2

.Laufende Einnahmen  
Laufende A usgaben

(oder Y) 
X15 (oder X)

yiä =  M  
X** =  E

3 =  1—2 Finanzierungsüberschuß (+ )  
bzw . -defizit (—) S« —S>‘

4a Zunahm e ( +  ) bzw . A bnahm e (—) 
lan gfristiger Forderungen an  
das A usland  usw .

^B^i

4b dto. an das B ankw esen

5a Zunahm e ( +  ) bzw . A bnahm e (—) 
kurzfristiger Forderungen an 
das A usland  usw .

J M «  .
5b dto. an das B ankw esen —/jM ”

6 =  3—4 
=  5a+ 5b

B ruttoliqu id itätsverbesserung  
(+ )  bzw . -Verschlechterung (—) A l i A l a

Insg . ^ M ‘

U nsere le tz te  A u fste llung  b ed arf no d i e in ig er E rläu terungen : 
1. D ie Sym bole u n d  X'* bed eu ten  die E infuhr (M) des 
In landes au s dem  A usland , E benso sym bo lisieren  Y’* od er

1954/IV 203



Tinbergen/Schouten; Beurteilung der W ährungslage durch das N ationalbudget

X^' die A usfuhr (E) des In lan d es nach dem  A usland . A lso 
s te llt S”  den  A u sfuh rübersd iuß  des In lan d es dar. D ieser 
gleicht ab e r  nach d e r  volksw irtschaftlichen  Bilanz auch dem  
Saldo des Sozialp rodukts (Y) und  der n a tio n a len  A us­
g ab en  (X).
2. D ie n a tio n a le  L iq u id itä tsverbesse rung  (ZI LI) gleicht n u r 
d er L iqu id itä tsversch lech terung  des A uslandes (z)LA), w enn 
das B ankw esen g erad e  sov ie l lan g fris tig e  K red ite  an  das 
A usland  gegeben  hat, w ie es se lb st vom  In land  em pfan­
gen  hat.
3. Das Sym bol ¿dM“  s te llt d ie  Zunahm e d er n a tio n a len  G eld­
m enge dar, sow eit d as B ankw esen in  d e r  en tsprechenden  
Periode kein e  k u rzfristigen  K red ite  an  das In land  ge­
geben  hat.
4. D as Sym bol — ¿dM’* ste llt d ie Gold- u n d  D evisenabgabe 
des A uslandes an  das B ankw esen dar, so daß +zlM** die 
Z unahm e des n a tio n a len  Gold- u n d  D ev isenbestandes angibt.
5. Die d re i B ilanzrelationen, die m an  aus der T abelle  ab ­
le iten  kann , k an n  m an  sym bolisch fo lgenderw eise schreiben: 
In land : Y—X =  S”  =  J B «  +  +  /IM “  +

^ L i =  s ’* —  (/JB”  +  ZlB^“) =  zlM “  +  ZlM^' 
A usland ; M—E =  — S "  =  —  (ziB " +  ZlB=̂  +  ¿iM ”  +  zlM^^)

_^L A  =  —Ŝ i +  zlB''‘ +  ^B*  ̂ = - ( jM * ‘ 
B ankw esen: zlB^^ +  +  /dM“

In der fünften und letzten Aufstellung unseres mone­
tären Überblicks sind die verschiedenen Transaktionen 
w eiter umschrieben. Das Inland wurde in drei Sektoren 
unterteilt, näm lidi in den Staat, die übrigen öffent- 
lidien Haushalte und den privaten Sektor. Schließlich 
w ird ein neuer Begriff definiert, näm lidi die N etto­
liquiditätsverbesserung als Saldo der Bruttoliquiditäts­
verbesserung und der Zunahme der aktiven Geld­
menge. Diese letzte Größe ist in Ermangelung einer 
tiefergehenden Analyse gleich 30 “/» der Zunahme des 
Sozialprodukts (zu M arktpreisen) festgesetzt worden. 
Dieser Prozentsatz ist der niedrigste, der zwisdien den 
beiden W eltkriegen für das Verhältnis der Geldmenge 
zum Sozialprodukt in den N iederlanden gefunden 
worden ist.
Nach diesen Ausführungen dürfte das System unserer 
m onetären Gesamtrechnung jetzt k lar sein. Die unseres 
Erachtens relevanten Größen der Geldpolitik finden 
in der nebenstehenden Übersicht alle ihren Platz.

DIE MONETÄRE ENTWICKLUNG  
DER NIEDERLÄNDISCHEN VOLKSWIRTSCHAFT 1951— 1953

Mit Hilfe der in unserer m onetären Übersicht w ieder­
gegebenen Zahlen kann man sidi jetzt ein gutes Bild 
von der m onetären Entwicklung der niederländischen 
Volkswirtschaft während der Jahre nach dem Aus­
bruch des Koreakonflikts machen. W ie man erwarten 
wird, zeigen diese Zahlen ein sehr bewegtes Bild auf. 
Zunächst sei eine Charakterisierung der privaten Dis­
positionen gegeben. Nach der großen Hamsterwut 
infolge der Kriegsspekulationen war der private Sek­
to r von 1951 auf 1952 ohne Zweifel aktiv desinflatio­
nistisch, letzten Endes sogar aktiv deflationistisch. Die 
privaten Ausgaben, insbesondere für die private Vor­
ratsbildung, nahmen in dieser Periode beträchtlich ab, 
obwohl die privaten Einnahmen noch etwas stiegen. 
Es ist also kein W under, daß das Finanzierungsdefizit, 
das im privaten Sektor noch 1951 entstand, 1952 um- 
sdilug in einen beträchtlichen Überschuß. Infolge­
dessen wurde der Geld- und Kapitalmarkt im Gegen­
satz zu 1951 plötzlich viel flüssiger. Die übrigen öffent­
lichen Haushalte benutzten diesen Umstand, um ihre 
Liciuiditätsposition, die sich 1951 aus Mangel an Leih­

kapital sehr verschlechtert hatte, w ieder zu ver­
bessern. Sie nahm en nämlich in viel größerem Um­
fang Anleihen auf dem Kapitalm arkt auf, als sie be­
nötigten, um ihr laufendes Defizit decken zu können. 
Trotzdem w urden dadurch nicht alle dem privaten  Sek­
tor zur Verfügung stehenden Liquiditäten absorbiert, 
so daß 1952 die inaktive Geldmenge stieg. 1951 war 
das Gegenteil der Fall gewesen, da dam als wegen 
der anomal großen Nachfrage ein Teil der inaktiven 
Geldmenge liquidiert worden war.
M an kann sich übrigens auch Situationen vorstellen — 
1950 w ar das sogar in den N iederlanden der Fall — 
in denen trotz inflationistischer Neigungen nicht nur 
die inaktive, sondern auch die gesamte Gelchnenge 
abndmmt. Die V eränderung der Geldmenge kann also 
an sich überhaupt nicht als richtige Indikation über 
die m onetäre Entwicklung einer offenen Volkswirt­
schaft gew ertet 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 
N iederlanden der Fall war. Am besten sollte man 
jedoch bei der Beurteilung der W ährungslage einer 
offenen Volkswirtschaft die entsprechende Entwick­
lung der Finanzierungssalden beobachten. 1952 war 
die niederländische Volkswirtschaft sowohl in bezug 
auf das erstgenannte als auch in bezug auf das letzt­
genannte Kriterium ohne Zweifel als deflationistisch 
zu bezeichnen.
Es erhebt sich die Frage, ob eine H ortung des Geldes 
oder der anderen Liquiditäten im Jahre 1952 nicht in 
den nächsten Jahren  inflationistische N eigungen her­
vorrufen wird, nämlich dann, wenn der private Sektor 
einmal begriffen hat, daß ein allzu großer Bestand 
liquider M ittel gar nicht von Vorteil ist. Kann eine 
solche Tendenz schon aus der m onetären Ent­
wicklung des privaten  Sektors abgelesen werden? 
Die A ntwort ist auf Grund des verfügbaren sta­
tistischen M aterials nicht ganz klar. W ohl nehmen 
die privaten Ausgaben etwas schneller zu als die p ri­
vaten  Einnahmen, der entsprechende Finanzierungs­
überschuß verm indert sich jedoch nur wenig. Die pri­
vate Inflation ist also nur sehr gering. Dadurch, daß 
der Staat 1953 als großer Nachfrager nach Leihkapital 
auftrat, konnte eine weitere Anhäufung liquider Mittel 
im privaten Sektor verm ieden werden, eine V erringe­
rung jedoch tra t im Jahre 1953 gewiß noch nicht ein. 
Ohne Kenntnis der entsprechenden Gesamtbilanz­
größen kann m an übrigens nicht gut beurteilen, ob 
die Liquiditätsverbesserung des privaten Sektors im 
Jahre 1952 eine Erholung von seiner Liquiditätsver­
schlechterung in den Jahren  1950 und 1951 war, oder 
ob dieser Sektor nicht viel eher einen anom al großen 
Vorrat liquider M ittel anlegte, um diesen erst in den 
kommenden Jahren  wieder zu reduzieren.
W enden wir uns je tzt der m onetären Lage des nieder­
ländischen Staates zu. Das Bild, das sich hier ergibt, 
ist ohne Zweifel höchst interessant. Offenbar hat der 
niederländische Staat bewußt eine kompensierende
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T inbergen/Sdiouten; B eurteilung der W ährungslage durch das N ationalbudget

Budgetpolitik betrieben, obgleich v ielleidit audi die 
nlederländlsdie Regierung im allgemeinen etwas zu 
langsam reagiert hat.
Von 1951 auf 1952, als der private Sektor offenbar 
eine desinflationistlsdie bzw. deflationistisdxe W ir­
kung ausübte, w ar der niederländisdie Staat aktiv 
reflationistisdi angesidits der Tatsadie, daß seine Aus­
gaben beträditlid i stiegen, obgleidi sein verfügbares 
Einkommen abnahm. Die starke Verringerung seines 
Finanzierungsübersdiusses, die infolgedessen stattfand, 
reid ite jedodi n id it aus, um die deflationistisdien Dis­
positionen des privaten Sektors vollständig zu neu­
tralisieren, so daß die Volkswirtsdiaft im ganzen nodi 
einen stark  aktiv-deflationistisdien Charakter trug. 
Diese kompensierende Budgetpolitik wurde audi von 
1952 auf 1953 in  nodi kräftigerem Maße fortgeführt, 
so daß der niederländisdie Staat letzten Endes sogar 
leidit inflationistisdi wurde. W eiter sdirieb der Staat, 
wie sdion erwähnt wurde, um fangreidie Anleihen aus, 
um die dem privaten  Sektor zur Verfügung stehenden 
liquiden M ittel zu absorbieren. Insgesamt hatte diese 
Politik zur Folge, daß die aktive Deflation der nieder- 
ländisdien Volkswirtsdiaft ab 1953 umsdilug in eine 
aktive Reflation, ohne daß das Gleidigewidit mit dem 
Ausland sdion in diesem Jahre erreidit wurde. Der 
nationale Finanzierungsübersdiuß wurde verringert, 
blieb aber nodi immer positiv.
Diese m onetäre Entwicklung kommt audi in den V er­
änderungen des nationalen Gold- und Devisenbestands 
zum Ausdruck, der im Jahre 1952 nodi um fast zwei 
Mrd. Gulden stieg, wogegen das Jah r 1953 nur nodi 
eine Erhöhung um etwa eine Mrd. Gulden aufwies.

Eine Zunahme des nationalen Gold- und Devisenbe­
stands war, obgleich n id it in  dem realisierten Maße, 
eines der durdi die allgem eine W irtschaftspolitik an ­
gestrebten Ziele.
Aber nicht nur dieses Ziel, sondern audi die anderen 
Ziele der W irtschaftspolitik, u. a. die Vollbesdiäftigung 
und die Produktionssteigerung, wurden in den drei 
hier betrachteten Jahren  zum größten Teil realisiert. 
W ohl w ar die inländisdie Deflation 1952 zeitweise 
gefährlich, nicht nur für die Besdiäftigung, sondern 
auch für die w eitere Produktivitätssteigerung, jedoch 
konnte sid i die ausländisdie Nachfrage nad i nieder- 
ländisdien Produkten dank der zurüdchaltenden Lohn­
politik audi 1952 w eiter entwickeln, so daß die aktiv- 
inflationistisdie W irkung des Außenhandels die inlän­
disdie Deflation etwas mäßigen konnte.
Audi 1953 ließ sich eine Erhöhung der ausländisdien 
Nachfrage, besonders mengenmäßig, beobachten. Es 
ist also kein W under, daß dadurdi und infolge der 
Kompensationspolitik des Staates sowohl die Be­
schäftigung als auch das Sozialprodukt in diesem 
Jahr w ieder schnell Z u n a h m e n .
Aus den Zahlen unserer m onetären Übersicht könnte 
man schließlich ablesen, daß die K reditpolitik der 
Banken in diesen drei Jah ren  nur eine untergeord­
nete Rolle gespielt hat. In Zeiten der Inflation (1951) 
waren nämlich die Bankkredite an den privaten Sektor 
nidit nennensw ert niedriger als in den Jahren  der 
Deflation (1952 ) u n d  der Reflation (1953). Es sei aber 
darauf hingewiesen, daß infolge der Kreditpolitik der 
Notenbank seit 1951 das allgem eine N iveau der Bank­
kredite beträditlid i tiefer liegt als im K orea-Jahr 1950.

Sum m ary: H o w  t o  u s e  N a t i o n a l  
A c c o u n t s  i n  a  C r i t i c a l  A n a ­
l y s i s  o f  t h e  M o n e t a r y  S i t u ­
a t i o n .  This a rtic le  exp la ins the  
m ethod  adop ted  b y  th e  C en tra l P lan­
n ing B ureau of th e  N eth erlan d s of 
u sin g  a  system  of n a tio n a l accounts 
fo r m ak ing  th e  ava ilab le  sta tis tica l 
m a te ria l su ited  fo r a m o n e ta ry  an a­
ly sis  which can  b e  th e  basis for an 
ex p ed ien t m o n e ta ry  and  cu rren cy  po ­
licy . So far, few  stud ies h av e  been 
m ade in to  th e  p o ten tia l financial re ­
ac tions of econom ic po licy  in  th e ir  
causal con tex t, fo r th e re  has been  no 
system atic  reco rd in g  of th e  re le v a n t 
econom ic quan tities . H ence, th e  n a t­
ional accounts h av e  to be  ex ten d ed  to 
th e  m o n e ta ry  sphere , and  although  
these  accoun ts in  th em se lves canno t 
rev ea l causal connections th ey  do 
m ake i t  possib le  to  d raw  im p o rtan t 
conclusions if  som e q u an tities  are  
know n. Such a  system  of m onetary  
accoun ts is  w o rk ed  o u t b y  th e  au thors 
by  w ay  of sym bolic equations of the  
ba lance  shee t q u an tities, and  finally 
th e  p rac tica l exam ple of th e  d evelop ­
m en t of th e  D utch cu rren cy  du ring  the  
la s t th re e  y e a rs  is  u sed  to  dem onstra te  
how , in  th is w ay , th e  m o n eta ry  situ ­
a tio n  of a  coun try  can  be  analysed  
and  th e  co rrespond ing  conclusions 
d raw n for its  fu tu re  policy .

Résum é: J u g e m e n t  c r i t i q u e
d e  l a  s i t u a t i o n  m o n é t a i r e  
à  l ' a i d e  d u  b u d g e t  n a t i o n a l .  
L 'artic le  exp lique  la  m éthode suivie 
p a r  le B ureau  C entral de P lan ifica tion  
des E ta ts N éerlan d a is  de ren d re  u tili­
sable  le m até rie l s ta tis tiq u e  d isponib le  
p our u n e  an a ly se  m onétaire , su scep ­
tib le  de fo rm er la  base d 'u n e  po litique 
m on éta ire  efficace. C e tte  m éthode se 
se rt d 'u n  systèm e de com pte de frais 
gén éra l p ou r l'économ ie natio n a le . 
Q u an t à  la  politique économ ique on 
n 'a  enco re  guère  exam iné, ju sq u 'à  p ré ­
sent, le s  possib ilités de réac tio n s 
financières sous leur rap p o rt causatif, 
fau te  d 'u n  en reg istrem en t sy s tém ati­
que des postes de b ilan  co rre sp o n ­
dants. Il fau t donc é ten d re  le  systèm e 
du com pte de frais n a tio n a l su r le 
p lan  m o néta ire . Bien que ce  systèm e 
ne  perm ette  pas de conclure d ire c te ­
m en t à  des rap p o rts  causatifs il p e r­
m et cepen d an t des déductions essen ­
tielles, si quelques fac teu rs ind iv id u e ls  
son t connus. Les au teu rs é tab lissem en t 
un  te l systèm e de com pte m on éta ire  
na tio n a l à  l 'a id e  d 'un  schém a de 
l 'a r tic u la tio n  du bilan . E nsu ite  un  r é ­
sum é du développem ent m o n é ta ire  des 
E ta ts N éerlan d a is  p endan t les 3 d e r­
n iè re s  an n ées le u r  se rt d 'exem ple  pour 
dém o n tre r que l'em plo i du  schém a 
m en tio n n é  perm et un ju g em en t c riti­
que de la  situ a tio n  m on éta ire  d 'u n  
pay s ainsi que des conclusions au  p ro ­
fit de la  po litiq u e  m on éta ire  fu tu re.

R esum en: E l  e m p l e o  d e l  p r e s u ­
p u e s t o  n a c i o n a l  e n  e l  j u i c i o  
c r í t i c o  s o b r e  l a  s i t u a c i ó n  
m o n e t a r i a .  El artícu lo  analiza  el 
m étodo  em pleado  p o r  la  O ficina Cen­
tra l de P lan ificac ión  de los Países Ba­
jos cuyo sis tem a de un  cálcu lo  to ta l de 
la  p o lítica  económ ica sirv e  p a ra  p re ­
p a ra r  el m a te ria l estad ístico  d isponible  
con  re sp ec to  a  u n a  an a lis is  a  cuya 
base  se p o d ría  h a c e r  u n a  po lítica  m one­
ta r ia  adecuada. H asta  la  fecha, las po- 
sib ih d ad es de la  reacc ió n  fin an c ie ra  de 
la  p o lítica  económ ica en  su  conexión 
causal h an  sido poco inv estig ad as, por­
q u e  faltó  u n  reg istro  sis tem ático  de  los 
co rre sp o n d ien tes can tid ad es de  balance. 
El cá lcu lo  to ta l de la  p o lítica  econ­
óm ica deb e  se r  ex tend ido  a l te rren o  
m on eta rio  y  si n o  pod ría  m o s tra r  n in ­
gun as conex iones causales, p o r lo 
m enos perm itría  co nclus iones esenci­
ales, si c ie rtas  can tid ad es se rían  cono­
cidas. Tal sis tem a de u n  cálculo  m one­
ta rio  to ta l h a  sido d esarro llado  p o r los 
au to re s  m ed ian te  u n a  in te rp re tac ió n  
sim bólica de  la s  re lac io n es  de balance 
y  d em uestra  a base  de u n  ejem plo 
p rác tico  del desarro llo  de la  m oneda 
néerlan d es  de  los ú ltim os 3 años, como 
se  p o d ría  h acer, m ed ian te  es te  esquem a, 
u n  ju ic io  crítico  de  la  s ituac ión  m one­
ta r ia  de u n  p a ís  y  deducir las co rre s­
po n d ien te s conclusiones p a ra  u n a  po lí­
tica  fu tu ra.
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