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ANALYSEN
UND
PBERICHTE

Konjunkturaussichten in der EWG
fur 1970

Dr. Bernhard Molitor; Briissel

Die Europaische Wirtschaftsgemeinschaft steht
zu Beginn des Jahres 1970 im Zeichen eines
ausgepragten Booms. Noch nie seit Bestehen
des Gemeinsamen Marktes sind Produktion, Be-
schéftigung und Realeinkommen so rasch ge-
wachsen wie 1869. Das Bruttosozialprodukt nahm
real um rd. 75% zu, und die Arbeitslosigkeit
ist in fast allen Mitgliedslandern auf einen neuen
Tiefstand gesunken. Der Handel zwischen den
Mitgliedslandern weitete sich um fast 30 %o aus.

Erhebliche Ungleichgewichte

Diese Ergebnisse wiirden eine auBerordentlich
ginstige Erfolgsbilanz darstellen, wenn der Wirt-
schaftsaufschwung nicht mit erheblichen Ungleich-
gewichtstendenzen einherginge, die auf eine liber-
maBige Intensitdt des Aufschwungs zuriickzu-
fihren sind. So stand die Gemeinschaft 1969 im
Zeichen kréaftiger Preisauftriebstendenzen, die in
mehreren Mitgliedsldndern gegen Jahresende
ebenso stark — oder sogar noch stirker — waren
wie in den Vereinigten Staaten, zumal wenn man
berticksichtigt, daB in einigen europaischen Lan-
dern Preissteigerungen durch administrative Ein-
griffe, wie Preisstopp oder strenge Preisiiber-
wachung, erschwert wurden. Gleichzeitig wurde in
der Handelsbilanz der Gemeinschaft gegeniiber
den Nichtmitgliedsldndern, die 1968 noch mit
einem UberschuB von 1,75 Mrd. $ abgeschlossen
hatte, ein Defizit registriert.

Mit der Abwertung des franzésischen Franc
und der Aufwertung der DM sollte einerseits den
bereits in den Vorjahren entstandenen Diskre-
panzen in der Kosten- und Preisentwicklung Rech-
nung getragen und damit die auBenwirtschaft-
lichen Ungleichgewichtstendenzen beseitigt wer-
den; zum anderen wurde damit auf eine Beruhi-
gung des zuvor sehr hohen Spekulationsfiebers
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hingewirkt, das zu einer ernsten Stérung des in-
ternationalen Zahlungsverkehrs geworden war.
In der Tat ist es seitdem zu einer erheblichen
Umkehr der Kapitalstréme gekommen, wenn auch
das Kapital keineswegs immer in erwiinschtem
Umfang in die Lander zuriickflo8, die zuvor einen
erheblichen Kapitalentzug zu verzeichnen hatten.

Uberhitzte Konjunktur

Analysiert man die Lage zu Beginn des Jahres
1970, so muB fiir die Gemeinschaft insgesamt
eine ausgepragteKonjunkturiiberhitzung diagnosti-
ziert werden. Die Giiter- und Dienstleistungs-
markte sind allgemein sehr angespannt. Der Aus-
lastungsgrad der Kapazitaten ist auBerordentlich
hoch. Die Auftragsbestiande sind fast (iberall bis
in die jlingste Zeit gewachsen, und die Liefer-
fristen haben sich weiter verlangert. Auf dem
Arbeitsmarkt herrscht in den meisten Mitglieds-
landern ein ausgepragtes MiBverhaltnis zwischen
der Zahl der offenen Stellen und derjenigen der
Arbeitslosen. Die EWG-Konjunkturbefragungen zei-
gen {iberdies deutlich, daB die Unternehmer all-
gemein mit einem flhlbar aufwérts gerichteten
Preistrend rechnen.

Dieses Bild gilt weitgehend fiir alle Lander. Im
Gegensatz zu friheren Jahren gibt es daher in
der Gemeinschaft gegenwartig kaum eine Kon-
junkturschaukel, d. h. es befinden sich mehr oder
weniger alle Mitgliedslénder in der gleichen Kon-

Dr. Bernhard Molitor ist Direktor fiir Volks-
wirtschaften der Mitgliedstaaten und fir
Konjunktur bei der Kommission der Euro-
péischen Gemeinschaften. In dem vorliegen-
den Aufsatz duBert der Autor seine per-
sdnliche Ansicht. : :
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junkturphase. Die sich friiher aus dem Konjunktur-
geféile ergebenden stabilisierenden Ausgleichs-
wirkungen des Handels zwischen den Landern
der Gemeinschaft sind derzeit relativ gering. Im-
merhin wirkt die rasche Ausweitung des Handels
zwischen den Mitgliedslédndern schon wegen der
dadurch bedingten Intensivierung des Wettbe-
werbs und aufgrund der mit der besseren Arbeits-
teilung verbundenen Produktivitatseffekte damp-
fend auf Preissteigerungstendenzen.

Unterschiede in der Gemeinschaft

Wenn auch alle Lander von der ausgepragten
Hochkonjunktur erfaBt sind, so diirfen doch ge-
wisse Unterschiede zwischen den Landern der
Gemeinschaft nicht Ubersehen werden. So be-
ginnen in Frankreich die im zweiten Halbjahr
1969 ergriffenen haushaltspolitischen und mone-
taren BremsmaBnahmen allmahlich zu wirken.
Das gilt insbesondere fur die Nachfrage der
offentlichen Hand und — vor allem unter dem
EinfluB eines Wiederanstiegs der Sparneigung —
auch fiir den privaten Verbrauch. Dennoch ist
auch in Frankreich der Produktionsapparat auBer-
ordentlich intensiv in Anspruch genommen. Ein-
mal ist die Investitionstatigkeit der Unternehmen
nach wie vor sehr lebhaft, zum anderen entwickelt
sich die Auslandsnachfrage sehr expansiv; dies
ist nicht nur eine Folge der namentlich in den
anderen Landern der Gemeinschaft zu verzeich-
nenden Hochkonjunktur, sondern dirfte vor allem
auch der fiihlbaren Verbesserung der Wetibe-
werbsfahigkeit der franzésischen Unternehmen
durch die Abwertung des franzésischen Franc
und die Aufwertung der DM zuzuschreiben sein.

Auf der anderen Seite ist die Wirtschaftsentwick-
lung in ltalien in der konjunkturellen Aufschwungs-
phase noch nicht so weit vorgeriickt wie in
Deutschland, Belgien und den Niederlanden. Von
konjunkturellen Uberhitzungserscheinungen kann
in ltalien, wenn man von der durch Sonderfakto-
ren beeinfluBten Lage auf dem Baumarkt absieht,
eigentlich erst seit dem Herbst 1969 gesprochen
werden; dies vor allem im Zusammenhang mit
den sehr kréftigen Lohnerhéhungen, die nach
zum Teil sehr heftigen Arbeitskdmpfen gegen
Ende des Jahres 1969 gewdhrt wurden und zu-
sammen mit den seit August zur Auszahlung ge-
kommenen erheblichen Rentenaufbesserungen
eine hohe Konsumwelle zur Folge haben.

Abschwichung der Weltkonjunktur

Eine Abschitzung der weiteren Wirtschaftsent-
wicklung im Jahre 1970 hangt naturgemafB von
einer Reihe von Unsicherheitselementen, insbe-
sondere der voraussichtlichen Entwicklung der
Weltkonjunktur, der Intensitdt der spontanen
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Auftriebskrafte in der Gemeinschaft, der Wirkun-
gen der in allen Mitgliedstaaten ergriffenen
RestriktionsmaBnahmen und dem zukiinftigen Kurs
der Wirtschaftspolitik ab.

Die bereits seit Mitte 1969 erkennbare Abfla-
chungstendenz der Weltkonjunktur diirfte in den
nachsten Monaten anhalten. Entscheidend wird
hierfiir die Entwicklung in den Vereinigten Staa-
ten sein. Der dort seit Juli 1969 beobachtete Riick-
gang der Industrieproduktion, der dazu geflihrt
hat, daB das Bruttosozialprodukt saisonbereinigt
im vierten Quartal real nicht mehr zugenommen
hat, diirfte vorlaufig kaum von einer neuen Ex-
pansionsphase abgeldst werden. Die ,State of the
Union Message®, die der Prasident der Vereinig-
ten Staaten am 22. Januar vor dem KongreB ab-
gegeben hat, 148t deutlich erkennen, daB die
Inflationsbekdmpfung Prioritdt unter den wirt-
schaftspolitischen Zielen der amerikanischen Re-
gierung behdlt. Angesichts der jiingsten vom Kon-
greB — zum Teil gegen den Widerstand der Re-
gierung — beschlossenen Steuererleichterungen
und Ausgabenerhéhungen und der sehr kriftigen
Lohnforderungen diirfte eine nennenswerte Lok-
kerung der restriktiven Geld- und Kreditpolitik
kaum erfolgen.

Sicherlich sind die unmittelbaren Einfliisse einer
voriibergehenden Konjunkturabkiihlung in den
Vereinigten Staaten relativ begrenzt. Sie wurden
tiberdies bisher durch die expansive Entwicklung
in anderen DrittiAindern und vor allem durch die
starke Eigendynamik der Konjunkturentwicklung
in der Gemeinschaft Uberspielt. So ist in der
Cffentlichkeit kaum registriert worden, daB die
Ausfuhren aus der Gemeinschaft in die Vereinig-
ten Staaten saisonbereinigt deutlich unter ihrem
Mitte 1969 erreichten Stand liegen. Dieser Riick-
gang, der iibrigens mit einer fiihibaren Verlang-
samung der Lieferungen nach GroBbritannien zu-
sammenfiel, wurde durch die rasche Zunahme
der Exporte in die kontinentaleuropdischen EFTA-
Lander, nach Spanien und nach Japan mehr als
ausgeglichen.

Riickwirkungen auf die EWG

Starkere Rickwirkungen einer Abkiihlung der
amerikanischen Konjunkturentwicklung auf den
AuBenhandel der Gemeinschaft werden daher aller
Voraussicht nach erst mit erheblicher Verzégerung
splirbar werden, namlich dann, wenn mehr und
mehr andere Drittlinder von der Abschwichung
der Nachfrage in den USA in Mitleidenschaft ge-
zogen werden. Im {ibrigen ist es nicht unwahr-
scheinlich, daB in einer Reihe von Industrielandern
angesichts der inflationdren Tendenzen oder aus
zahlungsbilanzpolitischen Grinden neue Restrik-
tionsmaBnahmen ergriffen werden, die sich —
wenn man von der Schweiz absieht, wo die Preis-
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steigerungen auch durch eine liberalere Einfuhr-
politik bekampft werden sollen — dampfend auf
die Ausweitung des Welthandels auswirken durf-
ten. Eine gewisse Ausnahme bildet in dieser Hin-
sicht GroBbritannien, wo die Regierung im Hin-
blick auf die flihlbare Verbesserung der Zahlungs-
bilanz kaum eine weitere Verscharfung des re-
striktiven Kurses in Betracht ziehen diirfte. Aller-
dings koénnte die derzeit erzielte binnen- und
auBenwirtschaftliche Stabilisierung bei einer neuen
starken Lohnwelle wieder hohen Belastungen
ausgesetzt sein.

Insgesamt rechnen die Diensistellen der Kom-
mission fir 1970 mit einer Ausweitung des Welt-
handelsvolumens (ohne den EWG-Binnenhandel)
von 1969 auf 1970 um rd. 7% gegeniiber fast
10 %% im vergangenen Jahr. Bei dieser immer noch
relativ hohen Wachstumsrate ist allerdings zu
beriicksichtigen, daB ein groBer Teil dieses Zu-
wachses bereits Ende 1969 erreicht worden ist,
so daB die konjunkturelle Zunahme im Laufe des
Jahres 1970 nur noch gering ausfallen dirfte.

Veridnderte Ubertragungsmechanismen

Bei der Beurteilung der Riickwirkungen einer Ver-
schlechterung der Weltkonjunktur auf die Wirt-
schaftsentwicklung in der Gemeinschaft darf nicht
Gbersehen werden, daB sich der Charakter der
konjunkturellen Transmissionsmechanismen seit
Bestehen der Gemeinschaft wesentlich geéndert
hat. Wirkten sie frither in erster Linie {iber den
AuBenhandel, so sind heute andere Faktoren
entscheidend: Einmal stellt die Gemeinschaft we-
gen des relativ stirkeren Anstiegs ihres Wirt-
schaftspotentials seit 1958 und wegen der zu-
nehmenden wirtschaftlichen Verflechtung zwischen
den Mitgliedsléandern immer starker ein Konjunk-
turzentrum mit einer ziemlich ausgepréagten Eigen-
dynamik dar; der Anteil des innergemeinschatt-
lichen Handels an der Gesamtausfuhr der Mit-
gliedsldnder, der sich 1958 noch auf 30 % belief,
ist bis 1969 auf fast 50 % gewachsen, wahrend
die Ausfuhr in die Vereinigten Staaten nur einen
Bruchteil davon ausmacht. Andererseits ist infolge
der Freiziigigkeit des Kapitalverkehrs, der zuneh-
menden Bedeutung des Eurodollarmarktes sowie
der Ausdehnung der Aktivititen groBer interna-
tionaler Unternehmen und der Verbesserung der
Kommunikationsmittel eine wesentlich gréBere Ab-
hangigkeit der Lander der Gemeinschaft von der
Entwicklung der Geld- und Kreditpolitik in den
Vereinigten Staaten und der Lage auf dem Euro-
dollarmarkt entstanden; dies um so mehr als die
Wiahrungspolitik bisher vielfach als ein Reservat
nationaler Souveranitat angesehen wurde und der
Ausbau der Zollunion in eine echte Wirtschafis-
und Wahrungsunion noch ungeniigend fortge-
schritten ist.
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Wie sieht es mit den spontanen wirtschaftlichen
Auftriebskraften innerhalb der Gemeinschaft aus?

Aller Wahrscheinlichkeit nach wird die Binnen-
nachfrage insgesamt 1970 weiter lebhaft expan-
dieren, wenn auch vielleicht nicht mehr ganz so
rasch wie 1969.

Entwicklung in der Gemeinschaft

Die Hauptimpulse auf das Wirtschaftswachstum
werden dabei von den Verbrauchsausgaben aus-
gehen. In allen Landern dirfte sich der rasche
Lohnanstieg fortsetzen, nur in Frankreich kdnnte
er auf Jahresbasis gerechnet unter dem 1969 er-
zielten Jahreszuwachs liegen. Dagegen dirfte er
in ltalien, Belgien und Luxemburg noch fihlbar
zunehmen, wobei nicht zuletzt auch die Bindung
der Lohne an den Anstieg der Verbraucherpreise
im Rahmen von gleitenden Lohnskalen eine ge-
wisse Rolle spielt. Gleichzeitig ist in allen Landern
mit einer kraftigen Erhéhung der Einkommens-
Uibertragungen zu rechnen. Nur bei den Gewinnen
dirfte eine merkliche Verlangsamung des Wachs-
tumstempos zu verzeichnen sein.

im Gegensatz zum privaten Verbrauch dirfte das
Wachstum der Bruttoanlageninvestitionen fihlbar
geringer ausfallen als 1969. Mehrere Griinde sind
dafiir entscheidend: Einmal in mehreren Mit-
gliedslandern die Bemilhungen der o&ffentlichen
Hand, die Ausgabensteigerungen in Grenzen zu
halten, was erfahrungsgeman vor allem zu Lasten
der Investitionsausgaben geht. Zum anderen die
mdgliche Verlangsamung der Expansion der In-
vestitionen der Unternehmen. Sie ist in mancher
Hinsicht als eine fast natiirliche Folge der auBer-
gewdhnlich hohen Investitionstéatigkeit in den Vor-
jahren anzusehen, kénnte aber wegen des er-
heblichen Druckes auf die Gewinnmargen und
der Erschwerung der Finanzierungsmdglichkeiten
durch die restriktive Geld- und Kreditpolitik noch
akzentuiert werden. Allerdings dirfen die Wir-
kungen einer Abkihlung der Investitionsneigung
der Unternehmen nicht iberschitzt werden. Bei

der im Herbst 1969 durchgefiihrten EWG-Investi-
tionserhebung beabsichtigten die Unternehmer,
ihre Investitionsausgaben 1970 noch sehr kraftig
auszudehnen. Selbst bei einer spirbaren Revi-
sion der Investitionspldne nach unten dirften die
bereits vergebenen sehr hohen Investitionsauf-
trége, die mit einer erheblichen Verldngerung der
Lieferfristen in den Investitionsgiterindustrien ein-
hergingen, 1970 noch eine kraftige Zunahme der
Unternehmensinvestitionen sichern und sich frii-
hestens gegen Jahresende in der effektiven In-
vestitionstétigkeit strker bemerkbar machen.

Dagegen dirften sich in den meisten Mitglieds-
landern die restriktive Kreditpolitik, insbesondere
der Anstieg der Hypothekenzinsen und in einigen
Léndern die quantitative Rationierung der Bau-
kredite bremsend auf die Expansion im Wohnungs-
bau auswirken.

Verlangsamung der Expansion

Die in der folgenden Tabelle im November 1969
von den Dienststellen der Kommission der Euro-
paischen Gemeinschaften aufgesteliten Voraus-
schéatzungen fiir das Wachstum des realen Brutto-
sozialprodukts im Jahre 1970 sind eher zu vor-
sichtig. Sie implizieren eine volumenmaBige Zu-
nahme des Bruttosozialprodukts in Deutschland
um 4,5%,, in Frankreich um 3,5%, in Italien um
7,5%, in den Niederlanden um 4%, in Belgien
um 5% und in Luxemburg um 3%, Namentlich
in Deutschland und Frankreich kénnte die Zu-
nahme, vor allem unter Berlicksichtigung des
Ende 1969 bereits erreichten Produktionsniveaus,
eher noch héher ausfallen.

Die Verlangsamung der Expansion ist keineswegs
auf eine ungeniigende Nachfrage zuriickzufiihren,
sondern in erster Linie auf ein Nachlassen der
Angebotselastizitét, die in den meisten Landern
in wesentlich starker spirbaren Produktionseng-
passen, sehr groBem Arbeitskraftemangel und
deutlich sich vermindernden Produktivitatsreserven
ihren Ausdruck findet.

Die Nachfrage nach Giitern und Dienstleistungen und das Angebot

1967 1) 1968 1) | 1969 2) 4) | 197034
Mrd. RE 5) Veranderungen gegeniber dem Vorjahr in %,
in laufenden
Preisen Volumen Werte | Volumen Werte I Volumen
Bruttoanlageninvestitionen 80,3 + 65 + 9 +11,5 +17 + 7
Offentlicher Verbrauch 50,0 + 3 + 8 + 5 +11,5 + 3,5
Privater Verbrauch 211,86 + 4,5 + 75 + 7 +11,5 +5
Bruttosozialprodukt 350,1 + 6 + 9 + 7,5 +12,5 + 45
AuBenbeitrag (Mrd. RE 5)
in laufenden Preisen) + 59 + 71 + 5,5 + 4,5

1) SAEG, Allgemeine Statistik, 1969, Nr. 9.
Dienststellen der Kommission; abgerundet.
insgesamt an Hand der amtlichen Wanhrungsparitaten 1963.
amtlichen Wechselkursen.

2) Schatzungen der Dienststellen der Kommission; abgerundet.

3) Vorausschétzungen der

4) Zusammenfassung der Aggregate der einzeinen Mitgliedslander fiir die Gemeinschaft
5) 1 RE = 1 Rechnungseinheit = 0,888671 g Feingold = 1 US-Dollar zu den

Quelle: Kommission der Europdischen Gemeinschaften, Vierteljahresbericht 3/4, 1969, ,Zur Wirtschaftslage der Gemeinschaft®, S. 21;

Angaben fiir 1969 revidiert.
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Die inflationdren Spannungen werden somit an-
halten. Sie sollten auf keinen Fall unterschatzt
werden, zumal inflationdre Preissteigerungen —
wie die Erfahrungen in den Vereinigten Staaten
deutlich zeigen — wegen der Anpassung der
Verhaltensweisen der Wirtschaftssubjekte eine
schwer kontrollierbare Eigendynamik entwickeln
kénnen. Dabei darf nicht Gibersehen werden, daB
die Lohnkosten je Produkteinheit in fast allen
Mitgliedsldndern 1970 rascher steigen werden als
1969 und die starke Inanspruchnahme des Pro-
duktionsapparates zur Zeit ein Abwilzen von
Kostensteigerungen auf die Preise erleichtert.

Die Kommission der Europaischen Gemeinschaf-
ten hat daher bereits im Juli vergangenen Jahres
die Mitgliedstaaten zu einer umfassenden Stabili~
sierungsaktion aufgerufen). Alle Mitgliedstaaten
haben darauf eine Reihe restriktiver MaBnahmen
ergriffen. Da diese aber offensichtlich nicht aus-
gereicht haben, um die Gefahr eines inflationaren
Preisanstiegs zu bannen, hat die Kommission
jingst die Notwendigkeit einer Intensivierung der
Inflationsbekampfung erneut unterstrichen 2).

Anhaltende Preissteigerungen

Die Hauptgefahr besteht darin, da3 die Gemein-
schaft die Preisentwicklung noch nicht geniigend
in den Griff bekommen hat, wenn die von der
Weltkonjunktur ausgehenden dampfenden Effekte
auch in der Gemeinschaft stiarker spiirbar werden.
Ein Anhalten des Kosten- und Preisauftriebs
wiirde -die Wettbewerbsfihigkeit der Gemein-
schaft somit gerade dann beeintrachtigen, wenn
aufgrund des internationalen Konjunkturgefélles
an sich schon eine erhebliche Verschlechterung
der laufenden Zahlungsbilanz zu befiirchten ist.
Die Handlungsféhigkeit der Mitgliedstaaten, durch
ein koordiniertes Vorgehen innerhalb der Ge-
meinschaft eventuell von auBen auf sie zukom-
mende rezessive Tendenzen zu {iberspielen, wére
dann um so mehr eingeschrankt, als eine Umkehr
der internationalen Kapitalstrdme keineswegs
sicher ist. Uberdies sind die gegebenenfalls fiir
eine solche Politik in der Gemeinschaft nutzbaren
Devisenreserven derzeit erheblich geringer als
vor einigen Jahren. So beliefen sich Ende 1969
die Nettoreserven der Zentralbanken in der Ge-
meinschaft nur -auf rd. 20 Mrd. $, gegeniber
26 Mrd. $ Anfang 1968. Schon um die Gefahr einer
spater moglicherweise neu auftretenden Konflikt-
situation zwischen zahlungsbilanz- und wachs-
tumspolitischen Erfordernissen zu vermeiden,
scheint eine rasche und energische Aktion zur

1) Memorandum der Kommission an den Rat Uber die Aufrecht-
erhaltung eines gleichgewichtigen Wirtschaftswachstums in der
Gemeinschaft vom 9. Juli 1969, abgedruckt im Vierteljahresbericht
(ber die Wirtschaftslage der Gemeinschaft 3/4, 1969, S. 119 ff.

2) Memorandum der Kommission an den Rat liber die Konjunktur-
politik der Gemeinschaft im Jahre.1970 vom 22. Dezember 1970.
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Beseitigung der Preisauftriebstendenzen unbe-
dingt erforderlich.

Inflationsbekampfung durch Nachfrageregulierung

So niitzlich MaBnahmen zur Angebotsausweitung
im Prinzip auch sind, so kann von ihnen kurz-
fristig derzeit nur ein relativ geringer Beitrag
zur Dampfung der Preissteigerungen erwartet
werden. Deshalb muB der Akzent der Inflations-
bekampfung vor allem auf den Instrumenten zur
Regulierung der Nachfrage liegen. Besondere
Bedeutung kommt dabei nach Auffassung der
Kommission der &ffentlichen Finanzpolitik zu. Sie
soll durch eine entsprechende Gestaltung der
Einnahmen — z. B. durch Anhebung der direkten
Steuern oder Abschaffung steuerlicher Investi-
tionsanreize — und durch eine strikte Begrenzung
des Wachstums der o&ffentlichen Ausgaben zur
Verminderung der Spannungen beitragen. Der
Haushaltsvollzug soll so gestaltet werden, daB
sich die restriktiven Wirkungen besonders auf
das erste Halbjahr konzentrieren und die Kassen-
transaktionen des Staates die Inlandsliquiditat
kontraktiv beeinflussen. Soweit Haushaltsdefizite
unumgénglich sind, sollen sie moglichst lang-
fristig finanziert werden, selbst wenn das einen
Zinsauftrieb auf dem Kapitalmarkt zur Folge hat.

Eine Lockerung des restriktiven Kurses der Kre-
ditpolitik in den Landern der Gemeinschaft scheint
der Kommission derzeit nicht angebracht. Beson-
ders rigoros soll die Kreditpolitik in den Landern
sein, die sich einer prekéren - Zahlungsbilanz-
situation gegeniibersehen. Gegebenenfalls sollte
dabei auch ein Zinsanstieg hingenommen werden,
der nicht nur im Hinblick auf die Verhaltnisse auf
den internationalen Geld- und Kapitalmérkien not-
wendig sein kann, sondern auch als wiinschens-
werte Erganzung der internen Stabilisierung an-
zusehen ist. Darliber hinaus hat sich die Kom-
mission dafiir eingesetzt, zuséatzliche Sparanreize
zu schaffen und die Vermdégensbildung in Arbeit-
nehmerhand zu férdern. AuBerdem soll der Wett-
bewerb, z. B. durch eine Verstarkung der Kartell-
tiberwachung und die Aufhebung der Preisbindung
der zweiten Hand, intensiviert werden. Im ibrigen
weist sie darauf hin, daB die MaBnahmen fiir eine
baldige Wiederherstellung des Gleichgewichts nur
dann von Erfolg gekront sein werden, wenn die
Sozialpartner aktiv bei der Ausarbeitung und der
Durchfithrung der Wirtschaftspolitik mitwirken.

Der Rat der Europédischen Gemeinschaft hat sich
am 26. Januar 1970 mit dieser Ausrichtung der
Konjunkturpolitik einverstanden erklart, so daB
die Chancen, durch ein koordiniertes Vorgehen
die Stabilitdt in der Gemeinschaft wieder herzu-
stellen und damit auch langerfristig ein stetiges
und gleichgewichtiges Wirtschaftswachstum zu ge-
wahrleisten, groBer geworden sind.
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