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UMSCHAU

Auf3enhandel begrenzt Anwendung der Produkti-

vitatsregel

Dr. Klaus Meyer, Brijssel

ie sog. ,Produktivitdtsregel” fiir die Lohnpolitik

hat in den letzten Jahren mehr und mehr Aui-
merksamkeit auf sich gezogen.!) Nachdem der Sach~
verstdndigenrat sie in seinem ersten Gutachten her-
vorhob und in seinem zweiten Gutachten in das Zen-
trum der von ihm empfohlenen MaBinahmen riickte 2),
ist ihre Bedeutung fiir die wirtschaftspolitische Diskus-
sion noch gewachsen. Bei Lohnkdmpfen geht es fast
immer darum, ob eine Lohnsteigerung noch vertretbar
ist, weil sie sich an der Produktivitat orientiert, oder
ob sie es nicht mehr ist und die ,Lohn-Preis-Spirale”
in Gang setzt. Ahnliches gilt fir die Investitionen.3)
Die wachsende Bedeutung der Produktivitdtsregel no-
tigt dazu, ihre Tragweite genauer zu bestimmen, um
zu wissen, wieweit die Wirtschaftspolitik hier tat-
sachlich auf festem Grund steht. Die nachfolgenden
Uberlegungen sollen zeigen, daf sich aus der inter-
nationalen Verflechtung der Volkswirtschaften ein
schwerwiegender Einwand gegen die Brauchbarkeit
der Produktivitdtsregel ergibt.

Die Produktivitdtsregel besagt, daB die Lohne, wenn
von der Lohnpolitik keine inflationistischen Impulse
ausgehen sollen, grundsétzlich insgesamt nicht stérker
steigen sollen als die Arbeitsproduktivitat, d.h. als
das je Arbeitsstunde produzierte Sozialprodukt. 4) Dies
bedeutet, daB die gesamte Lohnsumme im gleichen
Verhadltnis steigt wie das Sozialprodukt, d. h. eine
Steigerung des realen Sozialproduktes um 4%, kann
begleitet sein von einer vierprozentigen Erhéhung der
Gesamtsumme der Bruttoléhne, Der dahinter stehende
Gedanke ist weniger der, eine ,gerechte” Entlohnung
sicherzustellen — es handelt sich ja nur um die un-
verdnderte Fixierung der zufdllig gerade bestehenden
Ausgangslage —, als vielmehr der, daB die zusdtzliche
Lohnsumme sich in Nachfrage verwandelt und da8
diese erhéhte Nachfrage auf ein entsprechend erhéhtes
Angebot treffen muB, wenn der Geldwert nicht in Mit-
leidenschaft gezogen werden soll, Ware es z. B. sicher,
daB der zusatzliche Lohn ganz oder teilweise gespart

1) Gerhard Fiirst, S. L. Gabriel:
Darmstadt 1956.

2) Sachverstdndigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Lage: Stabiles Geld — stetiges Wachstum (Jahresgutachten 1964/65),
Stuttgart/Mainz 1965, Ziffer 248; ders.: Stabilisierung ohne Stagna-
tion (Jahresgutachten 1965/66), Stuttgart/Mainz 1965, Ziffer 187 ff.
(Im folgenden zitiert als: Zweites Jahresgutachten)

3) Zweites Jahresgutachten, Ziffer 190.

4) Vgl. Memorandum iiber die Lohn- und Preisentwicklung (Bles-
sing-Gutachten), in: Monatsbericht der Deutschen Bundesbank,
Nr. 1, Januar 1960, S. 5. Danach sind Lohnerhéhungen, die sich im
Rahmen des Produktivitdtsfortschritts halten, preisneutral.

Produktivitdt und Lohn,
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wiirde, konnten auch von Lohnerhéhungen, die iiber
die Erh6éhung der Arbeitsproduktivitat hinausgingen,
keine Inflationsimpulse ausgehen, wenigstens so lange,
wie diese Betrdge nicht wieder entspart werden.

REGULIERUNG DES PRIVATEN VERBRAUCHS
NICHT AUSREICHEND

Die Nachfrage, die mittels der Produktivititsregel in
Grenzen gehalten werden soll, betrifft, in der Ter-
minologie der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung,
den Bereich des ,privaten Verbrauchs”. (Die Aus-
gaben der Unternehmenshaushalte fiir privaten Ver-
brauch, die gleichfalls hierhergehdren, fallen gegen-
iiber den Verbraucherausgaben der Lohnempfdnger
weniger ins Gewicht.) Die Produktivitdtsregel ist also
ein Instrument, um die Entwicklung dieses Bereichs
der Entwicklung der gesamten Produktion anzupassen.

Der ,private Verbrauch” ist aber nur eine der Ver-
wendungen, denen die in der Volkswirtschaft verfiig-
baren Giiter und Dienstleistungen zugefithrt werden.
Daneben stehen bekanntlich der Staatsverbrauch, die
Investitionen und der Export. Wenn die Produktivi-
tdtsregel wirksam sein soll, dann diirfen auch diese
anderen Bereiche nur um die reale Wachstumsrate des
Sozialprodukts zunehmen. Sonst wiirden zwar nicht
von der Lohnentwicklung, dafiir aber von den In-
vestitionen oder vom Staatshaushalt inflationdre Im-
pulse ausgehen.

Die gesamte in der Volkswirtschaft verflighare Menge
von Giitern und Dienstleistungen besteht jedoch nicht
nur aus der von den Inldndern erstellten Produktion,
also dem Sozialprodukt, sondern auch aus den Im-
porten. Es ist also die Summe aus Sozialprodukt und
Import, die aufgeteilt wird auf privaten Verbrauch,
Staatsverbrauch, Investition und Export. Anders aus-
gedriickt ist das Sozialprodukt gleich der Summe aus
den drei ersten Bereichen und dem AufBienbeitrag, d. h.
der Differenz von Export und Import.

Die Produktivitidtsregel besagt, wenn sie konsequent
angewandt wird, daB die Geldwertstabilitat nur ge-
wahrt wird, wenn jedes dieser vier Elemente der Ver-
wendung des Sozialprodukts im gleichen Rhythmus
wie das Sozialprodukt selber wadhst.

Fiir den privaten Verbrauch 1aBt sich dies erreichen,
wenn die Sozialpartner dazu gebracht werden kon-
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nen, entsprechende Vereinbarungen iber die Lohn-
politik. zu treffen. Was die Investitionen angeht, so
ist ihre Begrenzung auf die Wachstumsrate eine Sache
der Unternehmer, und, was die 6ffentlichen Investitio-
nen angeht, des Staates. Den Staatsverbrauch in den
so gesteckten Grenzen zu halten, ist Aufgabe der
offentlichen Hand auf den verschiedenen Ebenen. Die
Steuerung dieser Bereiche der Verwendung des Sozial-
produkts bereitet also wenigstens im Grundsatz keine
uniiberwindlichen Schwierigkeiten, sie sind, jhrer Na-
tur und Verfassung nach, einer Steuerung zumindest
im Prinzip zugénglich. (Jeder mit der Wachstumstheo-
rie Vertraute wird jedoch ein Fragezeichen hinter die
Moglichkeit machen miissen, daB die Investitionen
iiber mehrere Perioden hinweg mit der Wachstums-
rate des Sozialproduktes zunehmen.)

SALDO DER LEISTUNGSBILANZ KANN NICHT
GESTEUERT WERDEN

Das gleiche gilt jedoch nicht fiir den vierten Bereich,
fiir den Saldo der Leistungsbilanz, Dieser Posten ist,
wenigstens unter den Bedingungen eines liberalen
AuBenhandels, keiner solchen Beeinflussung fdhig. Es
kann nicht sichergestellt werden, daBB er sich nur um
die Wachstumsrate des Sozialprodukts verdndert. We-
der die Importe konnen in dieser Weise gesteuert
werden noch die Exporte. Die Zahlungsbilanzpolitik
stellt zudem ihre eigenen Anforderungen. Selbst wenn
die Einfuhr und die Ausfuhr einer solchen Steuerung
fdhig wadren, ist es fraglich, ob es z.B. die Kapital-
bilanz und die Riicksicht auf die Wahrungsreserven
erlauben wiirden, die Leistungsbilanz stdndig gerade
in dieser Richtung zu beeinflussen. Auch eine ,auto-
matische” Entwicklung in dieser Richtung ist nicht
zu erwarten. Die Konjunkturentwicklung der Handels-
partner, die Zollpolitik, die Preisentwicklung des In-
und Auslandes, Verschiebungen der terms of trade
infolge Strukturdnderungen im Inland oder Ausland
beeinflussen, neben anderen Faktoren, die Entwicklung
der Leistungsbilanz. Zwar mag es mittelfristig oder

langfristig Korrelationen zwischen der Entwicklung
des AuBenhandels und dem Wachstum des Sozialpro-
dukts oder dem Volkseinkommen geben. Davon, dabB
der Saldo der Leistungsbilanz sich jedoch in jeder
Periode parallel zum realen Wachstum des Sozialpro-
dukts entwickelt, wie es die Produktivitdtsregel unter-
stellen muB, soll sie einigermaBen haltbar sein, kann
keine Rede sein.

Hinzu kommt eine zweite prinzipielle Schwierigkeit.
Die Leistungsbilanz kann — abgesehen von dem Fall
eines vollstindigen Gleichgewichts zwischen Exporten
und Importen — aktiv oder passiv sein. Ist sie aktiv,
so werden der inldndischen Verwendung mehr Giiter
entzogen als ihr & conto AuBlenhandel zugefithrt wur-
den. Der private und staatliche Verbrauch sowie die
Investitionen sind also kleiner als das Sozialprodukt.
Die Produktivitdtsregel impliziert, daB dieser aktive
Saldo sich jedes Jahr um die Wachstumsrate des So-
zialprodukts vergréBert und dies ad infinitum. Eine
solche Annahme ist jedoch theoretisch und praktisch
unhaltbar. Es miiBte z.B. der Kapitalexport stdndig
in gleichem Rhythmus zunehmen.

Ist die Leistungsbilanz in der Ausgangslage passiv,
so kénnen inldndischer Verbrauch, Investitionen und
Exporte insgesamt groBer sein als das Sozialprodukt.
Es findet eine Nettozufuhr von Gilitern und Leistungen
aus dem Ausland statt. Die Produktivitdtsregel, ange-
wandt auf eine solche Ausgangslage, wiirde verlangen,
daB das Defizit der Leistungsbilanz sich stdndig im
Rhythmus des Sozialprodukts vergréBerte. Auch dies
kann schon allein mit Riicksicht auf die Wahrungs-
reserven und die Zahlungsbilanz nicht als méglich
unterstellt werden.

Gleichgtliltig also, ob in der Ausgangslage, von der
an die Produktivitdtsregel angewandt wird, eine aktive
oder eine passive Leistungsbilanz vorhanden ist, es
ist unvermeidlich, daB sich spéatestens nach einigen
Perioden eine Entwicklung des AuBenbeitrags ergibt,
die von der des Sozialprodukts abweicht. Dies tritt
selbst flir den unwahrscheinlichen, aber wenigstens

Tabelle *)
[ Brutto-
cer . Privat-~ Staats- Investi-
P -
osition ;::;‘11“ Import verbrauch verbrauch | tionen Export

(1) Reale absolute Werte 1964

in Mrd. DM 308,5 83,3 187,5 42,8 84,3 77,3
{2) Reale absolute Werte 1965

in Mrd. DM 322,1 95,1 1991 45,3 90,1 82,7
(3) Reale absolute Verdnderung

in Mrd. DM 65/64 (2-1) 13.6 11,8 11,6 2,5 5.8 54
(4 Hypothetische Verdnderung

in Mrd. DM gemé&B Produktivititsregel

(4,4 %o von [1]) 13,6 3,7 83 1.9 3.7 3.4
(5) Abweichung von der Produktivititsregel

in Mrd. DM (1-3) 0 + 8,1 + 33 + 0,6 + 2,1 + 2,0
(6) Reale prozentuale Verdnderung 65/64 (2:1) 4,4°% 14,2 % 6,2 % 5,7 % 6,9 % 7,0 %,
() Produktivitétsregel 4,4 % 44% 4,4 % 4,4 % 4,4%
(8) Prozentuale Abweichung von der Produk-

tivitdtsregel im Jahre 1965 infolge der lber-

durchschnittlichen Steigerung der Einfuhr (6-7) + 1,8% + 1,3% + 2,5% + 2,6%

*) Alle Angaben in Preisen von 1954.

Quelle: Wirtschaft und Statistik, Januar 1966 (Die Zahlen fiir 1965 sind vorldufige Ergebnisse).
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im Prinzip nicht unmoglichen Fall ein, daB die iibrigen
drei Bereiche der Verwendung nur im Rhythmus des
Sozialprodukts wachsen.

AUSSENBEITRAG BEEINFLUSST ANDERE BEREICHE

Die Folge dieser prinzipiellen Unmdglichkeit, den
AuBienbeitrag auch nur eine gewisse Zeit in diesem
Rhythmus zu steuern, betrifft jedoch alle diese Berei-
che. Wenn der AuBenbeitrag sich abweichend vom
Rhythmus des Sozialprodukts entwickelt, kénnen sich
auch die iibrigen Bereiche nicht mehr im selben Rhyth-
mus entwickeln. Es entsteht entweder ein Spielraum
fiir die Ausweitung des staatlichen oder privaten Ver-
brauchs und der inldndischen oder privaten Investitio-
nen, der gréBer ist als die Produktivitdatsregel aa-
gibt, dann né&mlich, wenn ein aktiver Leistungsbilanz-
saldo sich langsamer als der Durchschnitt vergréfert.
Oder es ist nur ein kleinerer Spielraum als der von
der Produktivitdtsregel angegebene fiir das Wachs-
tum von Verbrauch und Investition vorhanden, dann
nidmlich, wenn das Defizit einer passiven Leistungs-
bilanz langsamer wéchst oder sogar abnimmt. Die Vor-
aussetzungen fir die Anwendung der Produktivitdts-
regel sind nur dann gegeben, wenn die Leistungsbi-
lanz ausgeglichen ist.

Da es unmdglich ist, den AuBenhandel gemdl einem
vorgegebenen Rhythmus dirigistisch zu steuern, und
da es auch unmoglich ist, daB der Leistungsbilanz-
saldo sich stindig mit einer einseitigen festen Rate
der Zunahme entwickelt, verlangt die Existenz des
AuBenhandels also eine weitgehende Differenzierung
der Produktivitatsregel, wenn sie fiir die Stabilisie-
rungspolitik brauchbar sein soll.

Dies gilt insbesondere fiir ein Land wie die Bundes-
republik, in dem der AuBenhandel eine derart iiber-
ragende Rolle spielt. Eine Abweichung der Verédnde-
rungsrate des AuBenbeitrages von der Wachstums-
rate des Sozialprodukts ergibt derartig bedeutende
Giiter- und Dienstleistungsmengen, die mehr oder die
weniger verwandt werden kénnen, daf die Entwicklung
der Bereiche ,Verbrauch” und ,Investitionen” hiervon
sehr stark betroffen wird. Der private Verbrauch — und
damit die Lohne — oder die Investitionen oder der
Staatsverbrauch oder alle zusammen, werden sich, je
nach der Entwicklung, die die deutschen Exporte und
Importe nehmen, mit einer geringeren als der durch-
schnittlichen Zunahme des Sozialprodukts begniigen
miissen oder koénnen zusétzliche Leistungen in An-
spruch nehmen. Fiir das Jahr 1965, einem Jahr mit
betrdchtlichen Importiiberschiissen, 16t sich dies leicht
verifizieren:

Die zusétzlichen Importe haben also allen Verwen-
dungsarten zu raschem Wachstum verholfen, am stéark-
sten den Exporten und den Investitionen, am wenig-
sten noch dem Staatsverbrauch. 3) (Dies bedeutet selbst-
verstdndlich nicht, da8 die importierten Giliter und
Leistungen selbst in genau diesem Umfange auf die
Verwendungsarten verteilt worden wiéren.)

Insbesondere also die Lohne sind nicht etwa an die
Entwicklung der Arbeitsproduktivitdt gebunden, wenn
eine inflatorische Entwicklung vermieden werden soll.
Sie kénnen z.B. dann um mehr als um die Arbeits-
produktivitdt (zuzliglich ,Struktureffekt” und ,infla-
torischer Nachholbedarf” %)) steigen, wenn der Export-
iberschuB sich vermindert.?) Bei bestimmten Konstel-
lationen der Zahlungsbilanz kénnte es durchaus ,sach-
liche Lohnpolitik” sein, wenn die Gewerkschaften
ein Abbremsen einer weiteren Steigerung der Aus-
fuhriiberschiisse (und damit auch der sog. ,importier-
ten Inflation”) forderten, um die Lohne iiber die
Arbeitsproduktivitdt hinaus ohne Inflationsgefahr er-
héhen zu kénnen.

Die Existenz des AuBenhandels ist im tbrigen nicht
nur ein Hindernis fiir die Anwendung der Produkti-
vitdtsregel, er ist auerdem in gewissem Umfang und
in manchen Situationen ein Korrektiv. Eine starke
Steigerung z.B. der Léhne und damit des privaten
Verbrauchs, die betrdchtlich {iber das Wachstum des
Sozialprodukts hinausgeht, 16st haufig auch einen zu-
satzlichen Importstrom aus, der geeignet ist, die Lohn-
erhéhungen nachtrdglich gilitermdBig zu realisieren.
(Natiirlich muB der Stand der Wé&hrungsreserven sol-
che zeitweiligen starken Ungleichgewichte erlauben.)
Eine Lohnpolitik, die sich hierauf griindet, wére aller-
dings schon nicht ohne Risiko, immerhin ist sie nicht
undenkbar. (Die Gewerkschaften haben unter diesem
Gesichtspunkt librigens ein Interesse daran, daB die
Einfuhr so reagibel wie moglich gemacht wird, d.h.
daB alle kiinstlichen Hemmnisse flir den Waren- und
Dienstleistungsaustausch zumindest innerhalb eines
bestimmten Gebietes moglichst nachhaltig beseitigt
werden.}

5) Wenn diese provisorischen Zahlen zutreffen, kénnte es so schei-
nen, als ob die Entwidklung des Staatsverbrauchs im Jahre 1965
sich in bescheidenen Grenzen gehalten habe. Zu bedenken ist
jedoch, daB es sich in der Tabelle um Angaben zu konstanten
Preisen handelt. Zu jeweiligen Preisen betrdgt die Zunahme des
Staatsverbrauchs im Jahre 1965 11,9 %. Bei einem Vergleich mit
den tUbrigen Zuwachsraten ergibt sich, daB die inflationdre Ent-
wicklung im Bereich des Staatsverbrauchs mit am gréSten war —
vermutlich, weil hier ein besonders krasses MiBverhdltnis zwischen
der monetdren Nachfrage und den realen Méoglichkeiten entstan-
den war,

6) Zweites Jahresgutachten, Ziffer 201.
7) Der Wissenschaftliche Beirat beim Bundeswirtschaftsministerium
hat diese Moglichkeit in § 27 des Gutachtens ,Gegenwirtige Mog-

lichkeiten und Grenzen einer konjunkturbewuBten Lohnpolitik in
der Bundesrepublik” (12. 4. 1960) beildufig erwéhnt.

Wall 20-30§5Telefon 3610
IN HAMBURG, CUXHAVEN UND KIEL
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AUSSENHANDEL MUSS BERUCKSICHTIGT WERDEN

Mit diesen Uberlegungen soll keineswegs einer Poli-
tik des Geldwertschwundes das Wort geredet oder
die Produktivitdtsregel in Bausch und Bogen fiir wert-
los erkldrt werden. Ihre theoretische und praktische
Bedeutung fiir die Wirtschaftspolitik konnte aber viel-
leicht erhoht werden, wenn nicht die Produktivitadt
isoliert verwendet, sondern wenn die Existenz des
AuBenhandels mit berlicksichtigt wiirde. Bei einer
idealen Stabilisierungs- und Lohnpolitik miite also
eine Vorausschitzung der AuBenhandelsentwicklung
stattfinden — selbstverstdndlich, indem verschiedene
Hypothesen der inlédndischen Preisentwicklung fiir die
gleiche Periode zugrunde gelegt werden. Dies ergibe,
ob der Volkswirtschaft fiir diesen Zeitraum zusétzliche
Giiter zur Verwendung zuflieBen oder ob ihr solche
entzogen werden. Dieser AuBlenhandelseffekt wire je

US-Direktinvestitionen in

Christian Franck, Kéln

rotz aller Bemiihungen der amerikanischen Regie-
Trung um eine Beschrankung der industriellen In-
vestitionen im Ausland hidlt der Drang der amerikani-
schen Industrie, in Europa zu investieren, an. Bevor-
zugtes Einzugsgebiet bleiben neben GroBbritannien
die Mitgliedstaaten der Europdischen Wirtschaftsge-
meinschaft, allen voran die Bundesrepublik. Bereits
heute lassen Angaben des US-Handelsministeriums fiir
den EWG-Markt 1966 eine Steigerung um mehr als
40 % des Vorjahreswertes erkennen,

Es ist deshalb nicht verwunderlich, daB die Ausein-
andersetzung mit diesem Phdnomen auch *auf EWG-
Ebene verstdrkt an Bedeutung gewinnt. Die nationalen
Diskussionen um die Auswirkungen der von Jahr zu
Jahr steigenden US-Investitionen sind bereits seit
einiger Zeit in vollem Gange. Sie werden durch spek-
takuldre Einzelerscheinungen immer wieder angeheizt
und leiden hé&ufig unter einer unsachlichen Vermen-
gung 6konomischer, sozialer und politischer Kriterien.
Nur allzu oft bestimmen falsche Vorstellungen iiber
das AusmaB und die Bedeutung der amerikanischen
Investitionen die nationalen Reaktionen. Die Gespen-
ster der Uberfremdung und des Ausverkaufs erhitzen
die Gemiiter und verzerren die eigentliche Proble-
matik. In der Bundesrepublik stehen Wirtschaft und
Offentlichkeit den amerikanischen Investitionen bisher
im allgemeinen zwar noch recht aufgeschlossen gegen-
iiber. Aber das jlingste Unbehagen {iber das Phéno-
men der scheinbar ,miiden” deutschen Unternehmer —
das ja die Amerikaner geradezu zum Aufkauf auffor-
dert — laBt auch in Deutschland neue Animositdten
erwarten.

In dieser Situation der weitverbreiteten Unsicherheit
hinsichtlich der wirtschaftspolitischen Beurteilung der
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nach Lage und wirtschaftspolitischer Zielsetzung zu
verteilen auf einen, auf mehrere oder auf alle Berei-
che der Verwendung des Sozialprodukts. Die so auf
Grund des AuBenhandelseffektes gewonnenén Verdn-
derungsraten der einzelnen Bereiche bilden dann erst
den Ausgangspunkt fiir die Anwendung der Produk-
tivitdtsregel. Das Endergebnis wird dann fiir jeden Be-
reich groBer oder kleiner oder gleich der Wachstums-
rate des Sozialprodukts sein (und nur bei einem voll-
stdndigen Gleichgewicht der Leistungsbilanz mit. ihr
zusammenfallen).

‘Wirtschaftspolitische Empfehlungen konnten auf diese

Weise an Wirklichkeitsndhe gewinnen, Jedenfalls sollte .
es denen, die sie geben, nicht erlaubt sein, von der

Existenz des AuBlenhandels zu abstrahieren, sei es

auch nur in der Form, daB ein auBlenwirtschaftliches

Gleichgewicht fiir die betreffende Periode einfach un-

terstellt wird.

der EWG

auslédndischen, insbesondere der amerikanischen Direkt-
investitionen, fehlte eine exakte, 6konomisch-rationale
Analyse der tatsdchlichen Problematik. Diese Liicke
schlieBt nunmehr ein Buch, das unter dem Titel
s»Amerika auf dem Europamarkt” erschienen ist.?)
Der Verfasser, Rainer Hellmann, entwickelt auf der
Grundlage einer sorgfiltigen Darstellung der GréBen-
ordnung der bisherigen amerikanischen Investitionen
in Europa sowie der einzelwirtschaftlichen und gesamt-
wirtschaftlichen Problematik einen wirtschaftspoliti-
schen Rahmen, innerhalb dessen die nationale, aber
vor allem die gemeinschaftliche EWG-Wirtschaftspo-
litik tdtig werden muB. Dabei wird deutlich — was
der Verfasser bereits in der Einleitung zu seinem
Buch betont —, wie stark die Kenntnis der 6konomi-
schen und wirtschaftspolitischen Fakten den fiir politi-
sche Entscheidungen verbleibenden Spielraum ein-
grenzt und zu einer Entsch&rfung der politischen Stim-
mungen fiihren muB.

Hellmann selbst beschrdnkt sich auf die Probleme des
Vorfeldes zur eigentlichen politischen Hauptifrage:
Soll ,Europa zu einer eigenstdndigen weltpolitischen
EinfluBsphdre werden” oder soll ,es seine politische
Bestimmung in atlantischer Partnerschaft mit den USA
finden*?

ABLEHNUNG VON US-INVESTITIONEN POLITISCH BEGRUNDET

Die besondere Empfindlichkeit in Europa gegeniiber
Investitionen von US-Gesellschaften resultiert in erster
Linie aus politischen und erst in zweiter Linie aus
wirtschaftlichen Bedenken. Sie wird aus der Weltmacht-

1) Rainer Hellmann : Amerika auf dem Europamarkt — US-
Direktinvestitionen im Gemeinsamen Markt, Schriftenreihe zum
Handbuch fiir Europdische Wirtschaft, Baden-Baden 1966,
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