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/Conyunktuzpoltak im Ansland

Ein Gespriéich unserer Auslandskorrespondenten tber die Erfolgsaussichten konjunkturpolitischer Mafinahmen

SCHWEIZ: Parallele zur deutschen Wirtschaftslage

Ziirich, 14. Juni

ie SchwelzerWntschaftslage ent-
D spricht weitgehend der Lage in.

Deutschland. Hier wie dort ist man
um eine Dampfung der ,iiberhitz-
ten Konjunktur bemiiht und be-
dient sich dafiir analoger Methoden.
Die Wirtschaft kdmpft mit einigem
Erfolg um Steuersenkungen, -und
ihre Wortfiihrer verfechten die An-
sicht, dal eine Milderung der Pro-
"gression das Investitionsfieber sen-
ken wiirde. Nach. der offentlichen
Hand hat jetzt auch das Bank- und
Versicherungsgewerbe Gelder bei

der Nationalbank stillgelegt. Das .

bisher wirksamste Mittel zur Kapi-
talabschépfung war und ist — und
das ist anders als bei uns in Deutsch-

land — die Anleihepolitik, die we- -

nigstens bei der Emission von Aus-
landsanleihen voriibergehend Luft
schafft: Auf eine Diskonterh6hung
aber hat die Nationalbank verzich-
tet, weil sie sich davon nur einen
psychologischen, also voriibergehen-
den Erfolg verspricht. !

Auseinandeiaetzungen
sind weniger dramatisch

Ein grundlegender Unterschied

‘besteht freilich zwischen Deutsch-
land und der Schweiz. Die Ausein-
andersetzungen zwischen Kapital
und Arbeit, zwischen Wirtschaft
und Regierung gehen in einem ge-
méfigteren Klima vonstatten als
bei uns. Als ‘der Leiter des eid-
gendssischen Finanzressorts,. Bun-

desrat Streuli, vor einer Versamm-
lung von Bank- und Industriekapi-
tdnen in Ziirich.sein Programm ent- .
wickelte, meldete sich nicht einer

von fhnen bei der Diskussion zu
‘Wort, obwohl nach allgemeiner An-

sicht kritisdle Vorbehalte ange-

bracht waren. Auch die Presse ver-
zichtete iiberwiegend darauf.

Als weiteren Unterschied kann
man - die GréB8enordnungen hiiben
und driiben bezeichnen, Pie Gefahr
der Uberhitzung im Bausektor, der

- zunehmende Bedarf an Fremdarbei-

tern nicht nur in der Bauindustrie,

_sondern auch in der mechanischen.
Industrie wird nicht so dramatisiert
wie die entsprechende Entwicklung -

in Deutschland, Die Investitions-
tatigkeit groBer und mittlerer Indu-

strieunternehmen und der Versiche- -

rungsgesellschaften im Ausland ist
schon so groB, daB sie als eine Art

Risikosicherung gegeniber Riick-

schldgen in der Heimat gelten kann,

) Man fiirchtet
eine Regression in Deutschland
Spricht man mit Schweizern, die
die Vorgdnge in Deutschland ver-
folgen, so hért man heute bald
Stimmen der Schadenfreude oder

_ der Befriedigung dariiber, da8 die

deutsche Konkurrenz hier in der
Schweiz oder im Ausland nun viel-
leicht doch an Wucht verlieren
wird, bald auch Stimmen - ernst-
licher Sorge, so etwa bei den Indu-
striellen und Héndlern, die mit
ihren deutschen Lieferanten und

Kunden glénzende Erfahrungen ge-

macht haben, bei der Hotellerie
oder bei den Bankiers und Direk-
toren von Ver51d1erungsgesellsd1af-
ten, fiir die der deutsche Markt in
den vergangenen -Jahren immer
ergiebiger geworden -ist. Es gibt
Schweizer, die fiir den Weiterbe-
stand des ,deutschen Wirtschafts-
wunders” oder, korrekter ausge-
driickt, unserer ,Wirtschaft ohne

Wunder” fiirchten. Am deutlichsten

kommt das bei der zunehmenden
Zahl von Bankdirektoren zum Aus-
druck, die ihrer Kundschaft von
neuen Engagements an der deut-
schen Bérse abraten. Kein Zweifel
aber kann dariiber bestehen, daB
die - Schweizer Wirtschaft insge-
samt — trotz aller deutschen Kon-
kurrenz — von einer Regression in
Deutschland aufs stdrkste’ in -Mit-
leidenschaft gezogen wiirde"

. s,Die deutsche Sucht:

Alles grundsiitzlich behandeln®

‘Was den Schweizern an uns Deut-
schen miBfallt, ist einmal unser un-
entwegter Dynamismus, dieser Kon-
kurrenzkampf, der auch iiber Lei~ .
chen geht. (Ein Beispiel aus jiingster
Zeit bietet die hiesige Radioindu-
strie, die der deutschen Konkurrenz
fast ganz erlegen ist.) Dem Schwei-
zer erscheint-'es befremdlich, wie
in Deutschland jeder seinen Stand-
punkt mit solcher Lautstirke ver-
tritt, daB eine sachliche Diskussion
zwischen den- verschiedenen und
zu vielen Ressorts in Bonn, zwischen
ihnen und der BdL oder mit den
Interessenverbénden fast unmdog-
lich gemacht wird. Die Rede Ade-
nauers vor dem Bundesverband der
Deutschen Industrie hat ein solches
Aufsehen erregt, daB selbst in der
soliden Schweizer Presse die kon- -
struktiven Gedanken aus der Rede
des Prasidenten Berg keinen Wider-
hall fanden. Mit Recht kénnen die
Schweizer 'behaupten, daB derartige
Streitereien, an denen es hier ge-
wiB nicht fehlt, bei ihnen ohne
einen derartigen Krach ausgetragen
werden.

Es liegt das nicht nur an dem
Mangel an Selbstbeherrschung, wie
er in Bonner Kreisen oft spirbar

Alle in der Abteilung ,,Zeitgesprich® veriffentlichten Beitrige sind freie Meinungsiufierungen von Per-
sonlichkeiten aus Wirtschaft und Politik und von in- und a}ul&ndischen Mitarbeitern. Sie enthalten keine
Stellungnahme der Redaktion und sind keine offizidsen Auferungen der herausgebenden Institutionen.
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ist, sondern nach Ansicht der Schwei-
zer an der deutschen Sucht, alles
grundsdtzlich zu behandeln, statt

" von vornherein auf ein verniinftiges

Kompromi hinzuarbeiten. Anders
als der Deutsche ist der Schweizer
Pragmatiker, und er beurteilt da-
her einen Mann wie Minister Er-
hard weniger nach seinen Prinzi-
pien als nach seinen Erfolgen. Die
Forderung nach Zollsenkungen er-
scheint vielen Schweizern der Nach-
ahmung wert. Warum es aber ge-
rade 30°% sein sollen und warum
ein solcher Eingriff so radikal sein
muB und jeder Differenzierung
entzogen werden soll, das will
ihnen nicht in den Kopf.

Ahnlich lautet ihr Urteil iber die
Stilleqgung der Gelder im Julius-
turm, die iiberhéhten Steuereinnah-
men, die libermiBige Verschuldung
der deutschen Industrie, die dro-
hende Gefahr der Inflation. Hier
sprechen sie aus eigener Erfahrung.
Die Erkenntnis bricht sich Bahn,
daBl Geldumlauf und Konsumenten-
begehrlichkeit nicht dadurch ein-
geddmmt werden, da8 der Staat den
Steuerzahler {ibermiBig schropft;
denn in ‘unserem demokratischen
System bemadchtigt sich die Volks-

vertretung dieser Uberschiisse und .

pumpt sie wieder in den Verkehr.
Auch in der Schweiz werden Kapi-
talinvestitionen und Sozialspenden
von der Industrie zugegebener-
mafien vorgenommen, um Steuern
zu sparen. Darum pléadieren Indu-
strie und Gewerbe zur Konjunktur-
dédmpfung fiir eine Milderung der
Progression in den direkten Steu-

00 fehif eine?

Wir liefern glle Marken gegen be-
) Queme Monatsraten, Anzahlung
schon ob . Postkarte geniigt
und Sie erhalten kostenios un-
seren Jroden Schreibmaschinen - Ratgeber Nr 573 E

NOTHEL+CO-Gottingen’

ern, Dabei steht die Industrie viel
giinstiger da als in Deutschland,
weil sie seit dem Krieg iiberhaupt
keine Fremdgelder mehr hat auf-
nehmen miissen.

Das Ungleichgewicht, wie es in
Deutschland zu so spektakuldren
Eingriffen etwa im Diskont gefiihrt

hat, besteht auch in der Schweiz.

Kein Nationalokonom hat uns aber
bisher gelehrt, wie man bei Hoch-
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konjunktur, steigenden Einnahmen
und Arbeitermangel Preissteige-
rungen und Inflation theoretisch
einwandfrei verhindern kann,
Mit Radikalkuren
ist nichts zu erreichen

In der Schweiz hat man im Unter-
schied zu Deutschland immer Zeit
und bestreitet die Richtigkeit der
These, daB sich mit Radikalkuren
Preise stabilisieren, Konjunkturaus-
schldge marktkonform dampfen las-
sen. Im Gegenteil, marktkonform
erscheint dem Schweizer ein be-
hutsames Handeln nach sorgfiltig
vorbereiteter Ausbalancierung der
widerstrebenden Interessen. Ein
Beispiel: Seit zehn Jahren bemiiht
man sich in der Schweiz um eine
Finanzreform, die die Kompetenzen
Zwischen Bund, Kantonen und Ge-
meinden sauber gegeneinander ab-
grenzen soll und das Steuersystem
dem Biirger wieder verstindlich
macht. Drei Anliufe sind miBlun-

gen. Man vertraut darauf, daB sich
ein gesundes, verniinftiges Kom-
promifl doch noch finden 146t zu
dem wenn nicht jeder, so doch die
Mehrheit im Volk ja sagen kann.
Die Schweiz hat es besser als wir
oder die Amerikaner: Wahljahre
vermdgen den Stimmbiirger nicht
zu erregen. Alles geht seinen ruhi-
gen, geregelten Gang.

Man versteht also: Das hektische
Treiben in Deutschland, nicht die
Probleme als solche erschrecken
den Schweizer Beobachter. Waren
wir dynamisch genug, um in er-
staunlich kurzer Zeit unsere Wirt-
schaft hochzuwuchten, so traut
man unserem Dynamismus auch
zu — dies auf Grund fritherer Er--
fahrung —, daB wir den Uberblick
iiber das Ganze verlieren, uns in un-
fruchtbaren Héndeln aufzehren und
schlieBlich einen bésen SchlufBstrich
unter die ,Wirtschaft ohne Wun-
der” setzen. (el)

FRANKREICH: Trotz Uberkonjunktur expansive Tendenzen

Paris, 12, Juni
PDie Verhéltnisse, die man neuer-
dings als Uberkonjunktur zu bezeich-
nen pflegt, sind in Frankreich ebenso
zu beobachten wie in Deutsch-
land: gewisse Rohstoff- und Ener-
gieengpédsse, Anspannung des Ar-
beitsmarktes, verldngerte Liefer-
fristen wegen erhéhter Nachfrage
bei restloser Ausnutzung der vor-
handenen Kapazitdten, und natiir-
lich auch inflationistischer Drudc
auf die Preise. Zwischen der deut-
schen und der franzosischen Kon-
junktur bestehen aber zwei wesent-
liche Unterschiede. Wahrend die
deutsche Investitionsrate sehr hoch
liegt und eine Abbremsung offi-
ziell erwogen werden kann, mufl
die franzosische, besonders was die
Masse der Klein- und Mittelbe-
triebe betrifft, als ungeniigend be-
zeichnet werden, so daf man in
Frankreich im  Gegensatz 2zu

Deutschland trotz gleichlaufender

Konjunkturtendenzen den Kredit
unverdandert erleichtert.
zeichnet sich der franzosische Ka-
pitalmarkt im Gegensatz zum deut-
schen durch dauerhafte und auBer-
gewohnliche Flissigkeit aus, be-
dingt. durch die Abneigung der
Wirtschaft, ihre finanzielle Last zu-
gunsten’ der Investitionen {iber

Ferner -

Aufnahme von Krediten oder Kapi-
talerh6hungen zu steigern, und wei-
ter bedingt durch starke Riickfliisse
aus den iberseeischen Gebieten so-
wie durch eine langfristig laufende
Goldenthortung. Aber auch unab-
héngig von diesen beiden grund-
legenden Unterschieden geht die
franzoésische Konjunkturbeeinflus-
sung seit langem andere Wege als
die deutsche, weil in Frankreich
eine Reihe von Mafinahmen, die in -
Deutschland schon als bedenklich
dirigistisch  angesehen werden,
ohne weiteres als mit einer libera-
len Wirtschaftsfihrung vereinbar
gelten.
Kreditselektion

Ein sehr wichtiges Werkzeug der
franzosischen Konjunkturpolitik war
stets die Kreditkontrolle, Ihr System
wurde im Laufe der Jahre im anti-
dirigistischen Sinne gelodkert. So
erfreut sich der private Kapital-
markt jetzt fast uneingeschrénkter
Freiheit flir Neuemissionen. Es ver-
bleibt aber ein keineswegs wir-
kungsloses Gerippe, das im Ernst-
fall sowohl von der Bank von
Frankreich wie von der Regierung
ausgenutzt werden kann, Der Na-
tionale Kreditrat ist in der Lage,
den Banken Anweisungen zu ge-
ben, wie weit sie in der Kredit-
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ausweitung gehen diirfen, und sie
gleichzeitig mehr odet weniger offi-
ziell zu ersuchen, fiir bestimmte
Zwecke, die der Lage des Augen-
blicks nicht entsprechen, die Kre-
ditschraube anzuziehen. Weitere
Einwirkungsmoglichkeiten besitzt
die Bank von Frankreich iiber ihre
Rediskontpolitik, Sie hat immer die
Méglichkeit, ihre Diskontierungen
aus dem einen oder anderen
Grunde und voéllig individuell ein-
zuschrénken. Wenn in den letzten
zwei Jahren der mittelfristige Kre-
dit, der in Frankreich lange ver-
nachldssigt wurde, besonders zu-
gunsten des Wohnungsbaus erheb-
lichen Umfang erreichte, so ging dies
auf einen gemeinsamen BeschluB
der Bank von Frankreich und der Re-
gierung zuriick, Frankreich verldfit
sich in seiner Konjunkturpolitik je-
denfalls viel starker auf die Kredit-
kontrolle als auf den Diskontsatz,
der bei seinem wenig zinsempfind-
lichen Kapitalmarkt und den be-
reits sehr hohen Kosten des Geldes
weder industrielle Investitionen
noch das Abzahlungsgeschéft ernst-
lich belastet.” Auch die Ratenzah-
lungen wurden in den’letzten zwei
Jahren im Interesse der Umsatzbe-
-lebung iiber den Rediskont ganz
offensichtlich geférdert. Es wiirde
geniigen, diesen Hahn wieder zu
schlieBen, um Kreditverkdufe ganz
erheblich zu drosseln, Ihre Finan-
zierung liegt in Hdnden weniger
Kreditgesellschaften, die ihrerseits
von den  GrofBbanken und der
Notenbank abhéngen. Die Kon-
junkturbeobachter hielten aller-
dings bis jetzt eine Drosselung fiir
unnodtig, da die entsprechenden
Konsumgiiter vorldufig in ausrei-
chendem MaBe auf den Markt ge-
bracht werden.

Indexgrenze und Preisblockierung

Die unmittelbare und stdndige
Hauptsorge der franzésischen Wirt-
schaftspolitik betrifft die Preise. Da
ein Gesetz liber die gleitende Lohn-
skala die automatische Erhohung
des gesetzlichen Mindestlohnes bei
Uberschreitung eines bestimmten
Punktes des Lebenshaltungskosten-
index vorsieht, ist man im kriti-
schen Augenblick sehr darum be-
miiht, diesen Index unbedingt zu
halten. Es gibt in Frankreich zwar
keine Preiskontrolle im eigentli-
chen Sinne mehr; jedoch sind sédmt-
liche Preise grundsétzlich auf dem
im Februar 1955 erreichten HoOchst-
stand blockiert, mit Ausnahme der
Erzeugnisse, die saisonalen Schwan-
kungen unterliegen. Diese Blockie-
rung wird sehr lose gehandhabt, in
kritischen Augenblicken iiberwacht
man jedoch genau die die Lebens-
haltungskosten unmittelbar beein-
flussenden Preise. Einige aufwdrts
gerichtete Tendenzen lassen sich
allerdings beim besten Willen nicht
vermeiden. Die Miete wird regel-
méBig teurer, die Lebensmittel ent-
ziehen -sich schon mit Riicksicht auf
die Landwirtschaft der Kontrolle.
In den letzten Monaten, besonders
Ende Mai, drohte ernstlich eine
Uberschreitung der fatalen Index-
grenze, wobei die Folgen des kal-
ten Winters entsprechend ins Ge-

" wicht fielen. Neben einer Erleichte-

rung der Einfuhren, die sehr kon-
kret in den Einfuhrstatistiken ihren
Ausdruck fand und zweifellos die
Verknappung einer Reihe wichtiger
Waren verhinderte, griff die Re-
gierung voriibergehend zu aus-
gleichenden SteuerermiBigungen.
Die indirekte Produktionssteuer er-
reicht in Frankreich bekanntlich bis
zu 259 des Einzelhandelspreises.

Steuern 188t sich

~ Bei verhiltnismédBig geringen Min-

dereinnahmen der Staatskasse 1aBt
sich auf diese Weise der Preisin-
dex ziemlich gut steuern, mit dem
Ergebnis, daB er auch im Mai, trotz
ungiinstiger Verhéltnisse, in den
erforderlichen Schranken gehalten
werden konnte. Allerdings vermag

-diese Regierungskur chronische Lei-

den nicht zu heilen. Entweder ge-
lingt es, bis spdtestens zum Herbst
das franzosische. Preisgefiige wie-
der in normale Bahnen zu lenken,
oder die Indexgrenze wird unwei-"
gerlich gesprengt. Die von der Re-
gierung angewandte Methode stellt.
lediglich eine kurzfristige Konjunk-
turbeeinflussung dar.

Lohn- und Steuerpolitik

Lohne werden in Frankreich seit:
einiger Zeit weitgehend auBlerhalb
der staatlichen EinfluBsphére fest-
gesetzt. Die Regierung vermag
lediglich noch indirekt zu bremsen,
durch Einwirkungen auf Unterneh-
mer und Gewerkschaften. AuBer-
dem -entscheidet sie iiber die Hohe
des gesetzlichen Mindestlohnes, der
jedoch im Zuge der gewollten Aus-
dehnung der Tarifvertrédge stark an
Bedeutung verloren hat. Auch mit
in Frankreich
nicht viel erreichen, denn die
Steuerlast liegt bereits an der obe-
ren Grenze, so daB nur noch sehr
bescheidene steuerliche Kaufkraft- .
abschopfungsversuche vorstellbar
sind. Viel stirker arbeitete man in

.jingster Vergangenheit mit Steuer-

befreiungen zur Belebung der In-
vestitionen, des landwirtschaft-
lichen Diingemittelverbrauchs usw.

Die franzosische Konjunkturphi-
losophie besitzt trotz der Uberkon-
junktur unverdndert eine stark ex-
pansionistische Grundtendenz. So
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gut wie alle Wirtsdmaftsbeobacfhter‘v

sind sich einig in der Uberzeugung,
daB eine Uberwindung der Schwie-

rigkeiten nur von einer weiteren

Ausdehnung der Produktion zu er-
warten sei, wobei es als vordring-
liche Aufgabe der Regierung gilt,
alles zu unterlassen, was diese Ex-
pansion hemmen koénnte, und alles
zu unternehmen, um die vorhande-
nen Engpdsse zu beseitigen. Man
ist so zu einer kréftigen Belebung
der Einwanderung bereit, ebenso
zur Opferung eines Teiles der De-
visenreserven fiir die Ausweitung
der Einfuhr, Mehr und schneller

investieren —— das bleibt die grofie

-franzésische Konjunkturlésung, trotz

der Inflationsgefahr und trotz
zunehmender Staatsausgaben im
Zusammenhéng mit den Ereignis-
sen in Algerien. Nur eine stark
bewegliche Wirtschaft mit optimisti-
schem Zukunftsglauben wire in der
Lage, der verschiedenen lauernden
Gefahren Herr zu werden, Frank-
reich konne sich am wenigsten eine
Stagnation leisten. Sie wiirde un-
weigerlich zur Inflation fiihren,
wahrend eine dynamisch erhéhte
Produktion das gesiindeste Gegen-
gewicht zur Inflation darstelle. (fr)

ENGLAND: Richtig bemessene Korrekturmafinahmen

London, 13. Juni
Als Mr. MacMillan zu Weih-
nachten in das Schatzamt ' einzog,
war ihm die Grundlinie seiner Kon-
junkturpolitik schon von seinem
Vorgédnger vorgezeichnet. Er folgte
dessen Betonung monetdrer und
fiskalischer EinfluBmittel, machte
aber von diesen viel entschie-
deneren und drastischeren Ge-
brauch. Den Banken wurde die
Fortsetzung des .credit squeeze”
zur Pflicht gemacht, der Diskontsatz,
wurde im Februar um ein weiteres
Prozent auf den seit 1931 unbe-
kannten Stand von 5129 erhoht,

: das Budget bewuBt auf einen er-

heblichen Uberschufl der Einnah-
men iber die laufenden Ausgaben
abgestellt, und dem so lange ver-.
nachldssigten Sparer wurden eine
ganze Reihe von Konzessionen ge-
boten: hohere Zinssdtze fiir alt-
bewidhrte Sparmittel, Steuerfreiheit
fiir kleine Postsparguthaben, Steu-

. erermiBigung fiir den Ankauf von

Alteisrenten aus Einkommen aus
selbstindiger Tatigkeit, und Pra-
mienbonds der in einigen europd-
ischen Léndern bekannten, aber in
England bisher verpdnten Art, bei
der Lotteriegewinne den Platz nor-
maler Verzinsung einnehmen.

Befestigung des Preisniveaus

Erhohte Zinsen und andere An-
reizmittel besagen allerdings wenig,
wenn sich der Kaufkraftwert der
‘Wéhrung so schnell vermindert,
wie es in England zum Leidwesen

"~ fast aller Schichten der Bevélke-

rung seit Kriegsende der Fall ist.
Ein Preis-Lohn-Dividenden-Stop der
von einem fritheren Schatzkanzler
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geprdagten Art wurde aber von der
Regierung als psychologisch und
6konomisch unméglich abgelehnt.
Statt dessen versucht sie, durch
stdndige Konsultation von Arbeit-
gebern und Gewerkschaften die
Preis-Lohn-Kurve herabzubiegen.
Nachdem in den letzten sechs Mo-
naten die Lohne den Preisen weit
vorausgeeilt sind, sollen sie jetzt
zum Stillstand gebracht werden,
nachdem die Lebenshaltungskosten
in diesem Jahr wahrscheinlich nur
noch um 2—3 Punkte steigen wer-
den. Wenn die Gewerkschaften ihre
Mitglieder zu solcher Zuriickhal-

-tung tiberreden konnen, wire der

Inflation die Spitze genommen.

Inzwischen begmnt die Konjunk-
turbremse allmédhlich zu arbeiten.
Die Lebenshaltungskosten sind
wihrend des Winters fast gar nicht
gestiegen, werden aber nach der
saisonbedingtenZunahme der letzten
Monate durch Erhéhung der Brenn-
stoffpreise und weiteren Abbau der
Lebensmittel- und Mietsubven-
tionen noch anziehen. Die GroB-
handelspreise diirften kaum noch
steigen; die Rohstoffwerte sind im

Riickgang begriffen; die Borsen-~
‘kurse ebenfalls nach einer - kurzen

Erholung vor dem. Budget. Das
Pfund Sterling zeigt™ erfreuliche
Stidrke. Die Goldreserven steigen
langsam — einstweilen noch zu

langsam. Die schwebende Staats-’

schuld, eine . der Hauptursachen
der Inflation, sinkt und 1dB8t eine
gréBere Schuldfundierung in greif-
bare Nahe riicken. Die Bankaus-
leihungen an die Privatindustrie
werden den Regierungswiinschen

-

entsprechend langsam abgebaut,
und Privatpersonen und kleine Fir-
men finden es sehr schwer, Geld-
geber fiir gewohnliche Zwecke (Ex-
port und Landwirtschaft genieBen
eine Vorzugsstellung) zu finden.
‘Wihrenddessen. entwickeln sich die
Steuereinnahmen recht zufrieden-
stellend, obwohl manche Wirt-
schaftszweige niedrigere * Gewinn-
iberschiisse ausweisen.

Die Konsumgiiterproduktion fillt
Die Befriedigung der City iiber
diese Erfolge wird aber von der
Industrie nicht geteilt, denn auf
der Passivseite dieser Zwischen-
bilanz der MacMillan'schen Kon-
junkturpolitik steht ein deutlicher-
Abfall der Produktion von dauer-
haften Konsumgiitern einschlieBlich
Kraftwagen. Zwar {ibersteigt die
Zahl der freien Arbeitsplitze trotz
einiger Entlassungen. noch immer
die der registrierten Arbeitslosen,

- aber es gibt viel Kurzarbeit in der -

Textil-, Rundfunk- und Kraftfahr-
zeugindustrie,. und die Bauwirt-
schaft - beginnt zu klagen. Bisher
scheint sich der Produktionsriick-
gang auf Wirtschaftszweige zu be-
schranken, die im Vorjahr eine
forcierte Expansion durchmachten
und auf alle Fille mit einer zeit-
weiligen Marktsittigung rechnen
muBiten. Aber gerade sie sollten

~ jetzt ihren Export verstirken, und

davon ist einstweilen wenig -zu

.merken. Andere Wirtschaftszweige

sind noch immer voll beschaftigt,
aber ganz allgemein werden Ex-
Pansionspldne im. Lichte der ver-
dnderten. Konjunkturlage beschnit-
ten, und das ist eine Entwicklung,
die, so notwendig sie im Augen-
blick sein mag, auf lange Sicht die
grofiten Bedenken hervorrufen mu8,

- Zu niedrige Investitionen?

Die Kapitalinvestitionen  fiir
Zwecke erhéhter Produktion und
Produktivitdt sind in GroBbritan-
nien bestimmt nicht zu groB, son-
dern, wenn man statistischen Ver-
gleichen auf nationaler Ebene glau- -
ben kann, eher zu klein. Abstriche
am Kapitalaufwand der 6ffentlichen
Hand, die auf Druck seitens der
Regierung erfolgen, sollten Kapita-
lien fiir produktive Anlagen frei-
setzen, und dem gleichen Ziel die-
nen die Mafinahmen zur Férderung
des Sparens; -denn letzten Endes
kann die Krisenanfélligkeit der -
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britischen Wirtschaft nur durch

Wiederherstellung gesunder Pro-

portionen zwischen Kapitalbildung,

Investitionen, Konsumaufwand und .

AuBenwirtschaft und durch Riick-
kehr zu &konomisch berechtigten
Preisen und Lohnen beseitigt
- werden.
Indessen glaubt man allgemein
- in England, daB die jetzt operie-
renden konjunkturellen Korrektur-
maBnahmen richtig bemessen- sind
und der Inflation, wenn auch be-
dauerlich spét, Einhalt bieten wer-
den, ohne in eine Deflation umzu-
schlagen, Zumindest ist die akute
Gefahr fiir die Zahlungsbilanz, die
seit dem Kriege stets Englands
Krisenbarometer© war,
Aber dieser Erfolg ist durch eine —
wenn auch nur temporédre — Unter-
brechung des Produktionsanstiegs
teuer bezahlt worden. Es ist kaum
zu hoffen, daB vor dem Herbst eine
positivere - Konjunkturpolitik mit
dem Ziel einer weiteren Produk-
tionsausweitung durch erhéhte Pro-
duktivitét moglich sein wird, und
selbst diese vorsichtige Prognose
bedingt eine stdrkere Ausfuhrstei-
gerung als bisher. (Al)

beseitigt.

.USA: Die konjunkturpolitische Linie

Washmgton, 12, Juni

Das Vollbeschaftlgungsgesetz von
1945 errichtete eine fiir die Wirt-
schaftspolitik der Regierung =zu-

stindige Behorde, den sogenann-

ten Council of Economic Advisors,
und legte der Zentralregierung die
Pflicht auf, fiir Vollbeschaftigung

und die gréftmogliche Ausdehnung.

der wirtschaftlichen Produktivitét
zu sorgen. Die Problematik dieses

Wirtschaftsrates, wie auch des gan- .

zen Gesetzes, war zundchst heif
umstritten; die Erfahrung hat aber
gezeigt, daB sich diese Institution
bewdhrte und da8 die Ubernahme
einer solchen Aufgabe durch die
Regierung weitgehend zur Gesund-
haltung der Wirtschaftsverhédltnisse

beitrug. Obwohl wurspriinglich ein

Kind der Demokratischen - Partei,
hat das Vollbeschéaftigungsgesetz
und insbesondere der Wirtschafts-

rat nicht nur die ersten Schwierig-

keiten des Wechsels von der Tru-
man- zur Eisenhower-Regierung
gut iberstanden, sondern die Be-

deutung des Wirtschaftsrates als

einer die ertschaftspohtlk be-
stimmenden Institution hat seitdem
eher noch zugenommen.

‘Das wirtschaftliche Kernproblem
der Vorkriegsjahre war die Uber-
windung. der Depression und die
Wiederherstellung eines hoheren
Beschiftigungsgrades, Das Kern-
problem der Nachkriegsjahre war
die Sicherung der Vollbeschifti-
gung bei Gleichhaltung des Preis-
niveaus und, was jetzt im Mittel-
punkt der Diskussion steht, die

- Schaffung von Verhiltnissen, die
‘ein moglichst schnelles Anwachsen

des Volkseinkommens ermoglichen.
Diese Prosperitit wurde aber da-
durch unterstiitzt, daB die Regie-
rung sich dafiir verantwortlich er-
klarte, das Entstehen einer neuen
Depression zu verhindern.
Eine weitere Grundlage der wirt- .
schaftspolitischen Diskussion ist die
Erkenntnis, daB in einer freien
Wirtschaft das Spiel des Marktes
wohl zu einem produktiven Einsatz
der Produktionsfaktoren fiihrt und
daB der Markt diese Funktion nor-
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malerweise viel besser ausiliben
kann als zentrale Planung, daB
aber doch eine Wirtschaftspolitik
‘seitens ‘des Staates noétig ist, um
die Gesamtnachfrage auf der rich-
tigen Héhe zu erhalten, so daf$
weder Arbeitslosigkeit noch Infla-
tion entstehen koénnen. Die Ver-
meidung beider Ubelstdnde ist
keine einfache Aufgabe, aber es
wird von den filhrenden Ménnern
der Wirtschaft weitgehend aner-
kannt, daf die Losung dieser Auf-
gabe fiir das Funktionieren der
freien Wirtschaft unerldflich ist.

Das Mittel der Geldpolitik

Die Rolle der Geldpolitik war
wohl das umstrittenste Gebiet der
Wirtschaftspolitik wéhrend der
Nachkriegsjahre, Zur Finanzierung
des Krieges war es notwendig ge-
“wesen, eine grofie Staatsschuld
aufzunehmen, eine Schuld, die wéh-
rend der Kriegsjahre zu Zinssdtzen
ausgegeben wurde, die den nied-
rigen Séatzen der Depressionsjahre
entsprachen. Nach dem Ende des
Krieges ergab sich die Frage, ob
es wiinschenswert sei, die Zins-
sdtze heraufzuschrauben und den
Wert der Staatspapiere fallen zu
lassen, oder ob es nicht vorzu-
ziehen wére, solch einen Kurssturz
zu vermeiden. Die Beflirworter der
letzteren dieser beiden Moglich-
keiten argumentierten, da8 mit
einem Heraufsetzen der Zinssitze
und dem sich ergebenden Druck
auf den Wert der Staatspapiere
eine gefdhrliche Situation auf dem
Kapitalmarkt geschaffen wiirde, die
einer gesunden Entwicklung der
Konjunktur mehr schaden als niit-
zen wiirde, Die Verfechter einer
flexiblen Geldpolitik argumentier-
ten, daB eine Stiitzung der Wert-
papierkurse zu einer iiberméfBigen
Ausdehnung des Geldvolumens
fiihre und damit die klassische
Funktion der Zentralbank, wenn
notig den Kredit einzuschrianken,
unmoglich mache.

Die Stiitzungspolitik wurde im

grofen und ganzen bis zur Korea--
ist aber.

krise durchgefiihrt; es
fraglich, ob und wieweit sie fiir
das Steigen der Preise in den ersten
Nachkriegsjahren  verantwortlich
gemacht werden kann. Mit dem
Einsetzen der Koreakrise wurde
die Beweglichkeit der Geldpolitik
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wiederhergestellt, und damit wur-
den auch die Kurse der Wertpapiere
gewissen, wenn auch mdiBigen,
Schwankungen unterworfen. Vor
allem wdahrend der letzten zwei
oder drei Jahre hat sich die Geld-
politik hdufig und prompt an ver-
inderte Verhiltnisse angepaBt und
hat so ihre Prioritédt als die ,first
line of defense” gegen liberméaBige
Wirtschaftsschwankungen wieder
erobert. Beziiglich der im. April
durchgefithrten  Diskonterhéhung
bestanden in weiten Kreisen der
Wirtschaft Bedenken, weil es frag-
lich erschien, ob eine Uberspitzung
der Hodhkonjunktur vorliege und
einschrdnkende Mafinahmen nétig
seien. Dieser Streit ging jedoch um
die allgemeine Interpretation der
Wirtschaftslage und nicht um die
Notwendigkeit einer gewissen Kre-
diteinschrénkung im Falle einer
Uberspitzung der Hochkonjunktur.

Das Mittel der Finanzpolitik

Die Rolle der Finanzpolitik war
es,
ausgaben zur Aufrechterhaltung der
Hochkonjunktur beizutragen, und
andererseits durch Beibehaltung
hoher Steuersitze gegen inflato-
rische Entwicklungen zu schiitzen.
In den ersten Nachkriegsjahren
wurde das groBe Budget der Kriegs-
jahre schnell abgebaut und das
Vorkriegsverhdltnis der Staatsaus-
gaben zum Volkseinkommen an-
ndhernd wiederhergestellt. Die Her-
absetzung der Steuersdtze aber
war geringer, so daB beachtliche
Kassentiberschiisse im Staatshaus-
halt zustande kamen und die In-
flation bremsten. Die dann wieder

-notwendig werdende Aufriistung

verdnderte die finanzpolitische Si-
tuation drastisch. Obwohl die Héhe
der Staatsausgaben im Verhéltnis
zum Volkseinkommen wéhrend des
Koreakrieges weit hinter der im
Weltkriege erreichten Hohe zuriick-
blieb, so reichten die Steuersétze
nahe an das Niveau der Kriegs-
jahre heran, mit dem Resultat, daB
ein weitaus groB8erer Teil der er-
neuten Riistungsausgaben durch
Steuern finanziert wurde, als es
im Weltkrieg der Fall gewesen
war. Diese mutige Steuerpolitik
fand allgemeine Zustimmung und
wurde als notwendig anerkannt,
um sonst eintretende inflatorische

einerseits durch hohe Staats-

Gefahren zu vermeiden. Seit der
Beendigung des  Koreakrieges,
insbesondere im Jahre 1954, ha-
ben Steuersenkungen stattgefunden,
aber doch nur in verhéaltnismaBig
engen Grenzen. Sowohl Prasident
Truman als auch Prisident Eisen-
hower waren sich der Tatsache be-
wufit — und fanden im KongreB
weitgehende Zustimmung in der
Ansicht —, daB eine Steuersen-
kung in der Hochkonjunktur infla-
torisch wirken wiirde.

Natiirlich findet man in den Ver-
einigten Staaten, wie ja auch in
anderen Léndern, Stimmen, die sich
fiir Steuerherabsetzung ohne Hin-
weis auf konjunkturpolitische Fol-
gen einsetzen. Aber bei den ver-
antwortlichen Stellen sowohl der
Regierung als audi der Opposition
werden solche Forderungen doch
von der Moglichkeit der Herab-
setzung der Staatsausgaben (die ja
die entgegengesetzten konjunktur-
politischen Wirkungen haben) ab-
hédngig gemacht, und diese Még-
lichkeit hdngt ganz davon ab. wie
weit die internationale Lage einen
Abbau der Wehrausgaben zuldBt,
Vorerst besteht jedoch . wenig Aus-
sicht auf Erfiillung dieser Hoffnung.
Man muBl also auf weitere Sicht
hin noch mit einem groBen Staats-
haushalt und bei Fortdauer der
guten Konjunktur auch mit weiter-
hin hohen Steuersdtzen rechnen.
So dreht sich denn auch die gegen-
wiértige Steuerdiskussion mehr um
Fragen struktureller Steuerverdn-
derungen als um eine weitgehende
Steuersenkung. Andererseits ist es
klar, da8 ein entschiedenes Ab-
flauen der Konjunktur schnell zu
einer Senkung der Steuersitze fiih-
ren wiirde. Die jetzt noch viel-
betonte Notwendigkeit, den Staats-
haushalt ins Gleichgewicht zu brin-
gen, wiirde ‘'dann schnell einer an-
deren Betrachtungsweise weichen.

Der wirtschaftspolitische Erfolg

Wenn man sich nun die Frage
stellt, wie weitgehend die Wirt-
schaftspolitik in 'den Vereinigten
Staaten die zwei Hauptforderungen
der Vollbeschiftigung und der
Preisstabilitét erfillt hat, so darf
man wohl fir die letzten fiinf Jahre
eine recht gute Zensur erteilen. Die
Zahl der Arbeitslosen stieg wéh-

I3

rend dieser Jahre nie iiber 5 Pro-
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Mensch -fT'echnik - Wirtschaft -

zent des Arbeitspotentials, und die
Lebenshaltungskosten sind seit dem - k
Ende des Koreakrieges fast unver- Der Mensch ist Subjekt und Objekt der Wirtschaft: Es gibt kein Wirt-
dndert geblieben. Obwohl dies zum schaften ohne menschliches Handeln, und es gibt kein wirtschaftliches
; _ Handeln, das nicht auf den Menschen gerichtet ist. Da ,Wirtschaften an
Tell. das Resultalt fallender Agrér sich”, d. h. eine Wirtschaft ohne Bezug auf den Menschen, unvorstellbar
preise und steigender Industrie- - jgi "kann es auch keine Autonomie des Wirtschaftens geben. Es ist Auf-
preise war, kann doch von einer gabe der naturwissenschaftlichen Forschung und Technik, Stoff und Kraft
allgemeinen Stabilitit des Preis- der Natur zu ergchlieBen und umzuformen, Aufgabe der Technik, sie fclillr ‘
i ; die Versorgung der Menschheit bereitzustellen und einzuteilen. Wo tech-
.n veats gesp.rochen w.e rden." Bis nische Fortschritte das gesellschaftliche und w1rtschaft11che Glelchgew1cht
jetzt haben SId’_ a159 dlenBe‘efurctT- storen, hat das Wirtschaften versagt.
tl'mgen dere'r, die die MthChk?lt Ebensowenig wie die Maschinenstiirmer werden die Automatensturmer
einer Ko-eXistenz von Vollbeschdf-' - yon Coventry die Entwicklung der Technik aufhalten oder zuriickdrehen.
tigung und Preisstabilitit vernein-- Es ware .aber falsch, diese spontanen  Ausbriiche als reaktiondre Gro-
ten, nicht bewahrheitet. Was die tesken abzutun. Diese Menschen kédmpfen um ihre Existenz und um ihre
Zukunft bringen wird, kann mnie- soziale Stellung. Thr Kampf richtet sich nicht gegen den technischen Fort-
N ng . wird, ka o e schritt — wie es den Anschein haben mag —, sondern im eigentlichen
mand sagen. Die gegenwdrtigen - gegen das Versagen des Wirtschaftens. Es ist Aufgabe der Sozial- und
Riickgdnge in der Automobilindu- = Wirtschaftspolitiker, dieses Dilemma zu 16sen.
strie und im Wohnungsbau geben Die Vollbeschiftigung, der Drang nach héherem Lebensstandard, die
mu Besorgnis AnlaB. Andere Fak- Volle Ausnutzung der Produktionskapazititen und die Forderung nach
; : Arbeitszeitverkiirzung zwingen in den hochindustrialisierten Ldndern zur
toren, b -
f)ren 11ns e501.1dere d.a s Investi Produktionsausweitung mit véllig neuen Methoden. Die Mittel hierfiir
tionsvolumen in  Betriebsanlagen yjetet der technische Fortschritt. Der rasante technische Fortschritt wah-
und -ausristungen, sind nach wie rend der letzten Generation ist dadurch erméglicht worden, daB die natur-
yor ungeheuerlich hoch. Hohe Ver- wissenschéftliche Forschung mit den klassischen Vorstellungen der Quan-
brauchsausgaben und Staatsauf- t1tat§t1_1eor1e gebrochen und die Grenze zw1sch‘enbEn'erg1e‘ und‘ Materie
frige geben weiterhin zu Optimi b.eseltlgt hat. _Damlt stehen'wu aber nicht nur — wie wir es gewohnt
ge g w m pumis-  gindg — vor einer quantitativ-graduellen Intensivierung der technischen
mus Anlab. Hinter diesen Spekula- Entwicklung, sondern vor qualitativ-strukturellen Problemen. Wenn es
tionen steht die Bereitschaft des dem Wirtschafts- und Sozialpolitiker nicht gelingt, diese Probleme im
Staates und di litische Forde- dynamischen Gleichgewicht der Wirtschaft zu l6sen, drohen Katastrophen,
¢ a Y 'W"llj PO 1.1sc eh o.rt ®  die den gesellschaftlichen Bestand nachhaltiger erschiittern konnen .als
fung der Wahler, eIDZUSCMTEIEN, )¢ polschewistischen Infiltrationsversuche. Die menschliche Arbeit iiber-
falls ein stdrkerer Beschdftigungs- haupt und die Vollbeschdftigung insbesondere sind heute weniger eine
rickgang drohen sollte. (R.AM.)  wirtschaftliche Notwendigkeit als Faktoren der Gesellschaftsordnung. - (sk)
Prof. Richard A. &zsgrave, University of Michigan (USA)
| Steuerpolitik und Konjunktur
v Wir haben den als Finanzwissenschaftler international bekannten Autor gebeten, im

Rahmen unserer konjunkturpolitischen Debatte zum Problem ,,Steuerpolitik und Konjunk-
tur® Stellung zu nehmen. Der Autor behandelt das Thema aus der Atmosphire amerika-
nischen Wirtschaftsdenkens und kommt aus theoretischer Uberlegung zu Schliissen, die
vom Tenor unserer konjunkturpolitischen Argumentation erheblich abweichen. Wir freuen
uns, diesen Beitrag veréffentlichen zu kénnen, weil er unsere Auseinandersetzung
iiber die Vielschichtigkeit der kon]unkturpolltlschen Mafinahmen berelchern wird. .

Dle gegenwartlge Diskussion zur Konjunkturpolitik
steht weitgehend unter der Parole ,Zinsen ‘rauf
und Steuern ‘runter”. Nun ist die Heraufsetzung des
Zinses oder auch die Senkung der Zolle eine allge-
mein anerkannte MaBnahme zur Dampfung der Hoch-
konjunktur, jedoch. nicht die Herabsetzung -der
Steuern. Diese wird in der 6konomischen Literatur ge-
wohnlich nicht als ein Mittel zur Bekémpfung einer
Uberspitzung der Hochkon]unktur, sondern - als ein
Mittel zur Bekd@mpfung der Depression angesehen
Werden die Steuern gesenkt, so verbleibt der Privat-
wirtschaft ein groBeres verfiigbares Einkommen; dies
aber wird zu einer Nachfragesteigerung fiihren, also
expansiv wirken. Dieser elementaren Regel zur Folge
miifte man dann, angesichts der gegenwartigen Hoch-
konjunktur, die Steuern eher erhéhen als senken.
Wie ist es dann zu verstehen, dafl fast alle Beitrdge
zur gegenwiartigen Diskussion iiber die Konjunk-
turpolitik sich dennoch fiir eine Steuersenkung aus-
sprechen? )

1956/ V1

Steuersenkung und Staatsausgaben

‘Wohl das wichtigste Argument ist, daB eine Herab-
setzung der Steuersdtze und die sich daraus erge-
bende Senkung des Steueraufkommens zu einer Ver-
ringerung der Staatsausgaben fihren wiirde und. daf

. diese. Elnschrankung ‘der” Staatsausgaben ‘dann__die

Nachfrage senkt Diesé Folgerung ist richtig, falls die
Voraussetzung zutrifft, daf sich bei verringerten
Steuereinnahmen die Staatsausgaben auch verringern.
Weiter muB man jedoch in Betracht ziehen, daf sich
im Falle einer Senkung der Steuersdtze die Privat-
ausgaben aus einem gegebenen Bruttoeinkommen er-
hohen werden, und dies bewirkt nunmehr eine Aus-
dehnung der Nachfrage. Ob eine Steuersenkung letzt-
lich nachfrageschmélernd oder nachfragesteigernd
wirkt, hdngt davon ab, ob die Senkung der oOffent-

“lichen Ausgaben starker bzw. weniger stark. ist als

die hervorgerufene Erhoéhung der Privatausgaben.
In der Gkonomischen Diskussion hat man gewohnlich
angenommen, daB die Hohe der Staatsausgaben von
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