DEUTSCHE WIRTSCHAFT auchin Planen zur Konjunkturbelebung nieder-

schlugen, haben sich glucklicherweise als unbe-
rechtigt erwiesen.
In der Bauwirtschaft folgte dem starken jah-

DIE DEUTSCHE WIRTSCHAFTS- rkeszeitlich bedingten RU(c:lkSIfhlag %in umbso Ztér-
erer Anstieg der Produktion, der Uber das
POLITIK IM SOMMER 1953 saisonale Ausmalf hinausging. Der Index der
Bauproduktion betrug im Marz 137, im April
Die Wirtschaftslage 161, im Mai 175 (1936 = 100) und lag in
allen drei Monaten etwa 20 vH Uber _dem
Die Wirtschaftstatigkeit in der Bundesrepu-Stand der betreffenden Monate des Vorjdhres
blik war im letzten Winter auRerordentlichDiese glnstige Entwicklung der Bauwirtschaft
harten Ruckschlagen ausgesetzt. Obwohl cwar allerdings nur durch die rechtzeitige Be-
saisonale Charakter des groRten Teils der Lzreitstellung der Finanzierungsmittei moglich.
mungsfaktoren feststand, losten jedoch gewis Wahrend sich die Bauwirtschaft auch weiter-
Hemmungen im Export und in der Investitions hin als ein bedeutsamer Konjunkturtréger er-
glterindustrie bei vielen Beobachtern Zweifeweisen wird, ist von der Investitionsgiter-
am Fortgang der Konjunktur im bisheriger
Umfange aus. Diese Zweifel, die sich vor a”emlng)SMSoré%tsberichte der Bank deutscher Lander, Juni
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industrie gleiches nicht zu erwarten. Trotzdelschiedungstaumel zahlreiche Gesetze in gréter
haben glucklicherweise die pessimistischen StirEile tber die Bahn gebracht, die bedeutsamen
men auch hier nicht recht behalten. Der Indewirtschaftspolitischen Gesetze, darunter auch
der Produktion in den Investitionsguterindu das Kartellgesetz, waren nicht dabei. Das hat
strien stieg von 167 im Februar auf 176 irseine guten Griinde. Gesetze, die kurz vor den
Mérz und 178 im April. Zwar brachte der MaiNeuwahlen verabschiedet werden, pflegen solche
wieder einen geringfigigen Rickgang auf 17zu sein, die allen Wahlern etwas Gutes bringen
(1936 = 100), bei dem allerdings saisonaloder doch zumindest nicht allzusehr gegen die
Faktoren beteiligt sein dirften; auf langer Interesseneiner Gruppe gerichtet sind. Das

Sicht ergibt sich jedoch ein nicht ungunstige Kartellgesetz ist kein solches Gesetz. Wahrend
Bild, wie vor allem auch der Auftragseingances auf der einen Seite von den betroffenen
zeigt. Industriekreisen scharf abgelehnt wird, wird

Wihrend die Produktion in den InvestitionsSeine Bedeutung auf der anderen Seite von
guterindustrien im April und Mai um nur €inem groRen Teil der Verbraucherschaft auch

3 bzw. 2 vH tber den entsprechenden Monat Nicht annahernd erkannt. Nichtsdestoweniger
des Vorjahres lag, sind es in den Verbrauchhat das Gesetz eine entscheidende Bedeutung
guterindustrien 22 bzw. 21 vH. Nach einerfur die Gestaltung unserer Wirtschaftsordnung.
kraftigen Anstieg im Frihjahr ging der IndexEs ist an dieser Stelle wiederholt darauf hin-
der arbeitstaglichen Produktion in den Vergewiesen worden, daf® eine marktwirtschaftliche
brauchsguterindustrien von 157 im April au Ordnung ihre Rechtfertigung nur in der Her-
150 im Mai zuriick (1936 = 100). Aber weitStellung und Erhaltung von Wettbewerbsver-
mehr noch als bei den Investitionsgiiterindi héltnissen auf den Markten finden kann. Es
strien dirfte der Riickgang auf jahreszeitlic Wird deshalb eine der ersten und vordring-
bedingte Einflisse zuriickzufitlhren sginDie lichsten Aufgaben des neuen Bundestages sein
Entwicklung der Preise und der Masseneirmussen, ein durch Interessentenwiinsche mog-
kommen und nicht zuletzt auch die Auswir lichst unverwassertes Gesetz zum Schutze des

kung der kleinen Steuerreform lassen auch fWettbewerbs zu schaffen. _ _

die Verbrauchsguterindustrien einen weiterh In einem Fall hat das Gesetz jedoch bereits

aufwarts gerichteten Trend erwarten. vor seiner Verabschiedung Bedeutung erlangt,
Die Belebung der Wirtschaftstatigkeit wa namlich bei der Regelung der Preisbindungen

begleitet von einem Beschiftigungszuwachs, wder zweiten Hand far Markenartikel. Das
er in dieser Starke seit der Wahrungsrefor Bundeswirtschaftsministerium und alliierte De-

nicht mehr beobachtet worden ist. Allein inKartellierungsbehdrden erklarten Ende 1952 ihr
ersten Quartal stieg die Beschaftigung u‘Elnverstandnls, daR bis zur Verabschiedung
0.25 Milllonen auf 15.2 Millionen an. Die Ge_de_s deutschen Kartellgesetzes wieder die Ver-
samtzahl der Arbeitnehmer war am SChlupﬂlchtung der Einzelhandler durch Revers usw.

2 -zur Einhaltung von Festpreisen an Stelle der
des Quartals um rund 430 000 hoher als ijioher iiblichen Empfehiungen von Verbraucher-

Mérz 1952. Die Ursache dafir diurfte auf3ep ; ; i
; o hochstpreisen gestattet sein sollte. Diese Er-
in nachwachsenden Jahrgangen vor """emhin’:’lrungp steht a%n Ende einer jahrelangen Dis-
Zuwanderungen aus der Ostzone zu suchyssion, um die wettbewerbspolitische Beurtei-
sein. Der Anteil der Arbeitslosen an der Gej ng"der Preisbindungen fur Markenartikel, in
samtzahl der Arbeitnehmer lag Ende Marqgeren Verlauf die betreffenden Paragraphen
mit 8,4 vH unter der Quote der Vorjahreger Gesetzentwiirfe eine %rundlegende Wand-
(Marz 1952 = 9,8 VH, Marz 1951 = 9,9 W}1) |ung erfahren haben. Wahrend in einem der
Die Zahl der Arbeitslosen ist in den folgende ersten Entwiirfe (Josten-Entwurf) autonome
Monaten weiter zuriickgegangen. Sie lag Mitoder kollektive Preisbindungen der zweiten
Juni mit 1,12 Millionen um 174 000 niedrigeloder einer weiteren Hand noch als ,unwider-
als in der gleichen Zeit des Vorjahies legbare Vermutungen fir das Vorliegen wirt-
schaftlicher Macdht“ alten lI.IEnd dafmié_verpbot_en
" waren, nimmt der letzte Entwurf die Preis-
Wettbewerbspolitik bindungen fiir Markenartikel im § 11 aus-
Auch die letzte Sitzung des Bundestages ifGk(En von S8 VERaT 2ue. RIS e
zu Ende gegangen, ohne dal das nun s . .
Jahren anhangige Gesetz gegen Wettbewer%eg%nlden Mlerquch_ gu;ChD_ungergghﬁfertlgte_
beschrankungen verabschiedet worden ist. Zw1an essgannen egrundet. Dieser_icherungs

hat das Parlament in einem wahren VeralParagrapn ist aber offenbar den Einspriichen

der Interessenten inzwischen zum Opfer gefal-

2)Ebenda, S. 20, 22. len. Ebenso ist auch der § 11 Absatz 2, der
3) Wirtschaftskonjunktur, Berichte des IFO-Institut den Markenartikel definiert, in seiner Fassung
fur Wirtschaftsforschung, Minchen, 5. Jg., H. 2895 verallgemeinert worden. Es hei3t dort jetzt,
Teill, S. 16 ff. ) Markenartikel seien die mit Firmen-, Wort-

1gsMonatsberichte der Bank deutscher Lander, Jugder Bildzeichen versehenen Erzeugnisse, ,die
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in wesentlichen Teilen des Bundesgebietes eiist seine wirtschaftliche Macht unerheblich.

unumstritten anerkannte allgemeine Verkehr:kann er aber durch eine 25prozentigc Mengen-

geltung haben*. reduktion den Preis um 50 vH steigern (Preis-
Wie sind nun die Preisbindungen der zweite elastizitat— 0,5), so ist es durchaus berechtigt,

Hand gesamtwirtschaftich zu beurteilen’'von einer gesamtwirtschaftlich erheblichen

Begriindet die Herstellung von Markenartikelt Monopolstellung zu sprechen.

wirtschaftliche Macht und damit eine Wettbe normalerweise ist die Preiselastizitat der

werbshemmung? Ist die Herausnahme dnachfrage auf dem Elementarmarkt des Her-
Preisbindungen fur Markenartikel aus dergie|iers von Markenartikeln relativ groR, seine

allgemeinen Pre|s_b|r’1)dungsverbot ohne Sichyyirtschaftliche Macht also gering. Er steht als

rungen gerechtfertigt? _ . Monopolist auf seinem Elementarmarkt in

_Der Markenartikel ist das Schulbeispiel fliKonkurrenz mit den Monopolisten der anderen

die sogenannte ,monopolistische Konkurrenz Elementarmérkte (daher: ,monopolistische Kon-

Guter zur Befriedigung des gleichen BedUrkurrenz*), auf denen differenzierte Giter zur

nisses, also Mittel zur Erreichung des gleicheBefriedigung des gleichen Bediirfnisses ange-
ZWECk_eS, werden sachlich differenziert und dibo’[en Werden, etwa verschiedene Arten von
durch in der Bewertung durch den Kaufer ur Gesichtsseifen, Zahnpasten usw. Fir die wett-
gleichartig. Mit der Durchbrechung der 6kono pewerbspolitische Beurteilung der Preisbindung
mischen Gleichartigkeit der Glter aber wircder zweiten Hand ist nun bedeutsam, daR der
der Gultigkeitsbereich der vollstandigen Kon Markenartikelproduzent in zwei Richtungen

kurrenz eingeschrankt. Der einheitliche Geversuchen kann, einen groReren Teil der Ge-
samtmarkt, etwa der fur Gesichtsseife, wir samtnachfrage auf sich zu ziehen, damit die
durch die sachliche Produktdifferenzierung ipreiselastizitat zu verringern und seine wirt-

eine groe Anzahl von Teilmérkten (Elementa schaftliche Macht zu vergroRern.

markte) aufgesplittert. Durch den Marken- Der erste Weg filhrt tiber eine suggestive

schutz werden nun diese Teilmarkte fir ande . qsenreklame zu einem hoheren Marktanteil
Anbieter geschlossen. Der Markenartikelprod\ ™ yermehrter wirtschaftiicher Macht. Die
zentk:Jesnzt also ein Monopol auf seinem Teigara,5™ resultierenden  Preisvorteile gestatten
markt. . . wiederum einen vermehrten Einsatz von Re-
Ein Monopol auf einem Elementarmarkt is klamemitteln usf. Dadurch wird die Startge-
aber wettbewerbspolitisch ganz anders zu brechtigkeit in der Werbung durchbrochen und
urteilen als ein Monopol auf dem Gesamiger Weg frei fiir die — wenn auch nur zeit-
markt. Die ungentigende Unterscheidung VCejlige — Bildung wirtschaftlicher Machtstel-
Teilmarkt und Gesamtmarkt war wohl d'elungen. Der zweite Weg besteht in der Zu-
Ursache dafur, dal das Ausmafl der W'rtSChasammenfassung von Elementarmarkten zu ge-

chen ,Macht  von, Merkenarthelproduzentel meinsamem_preispoliischem ~Vorgehen. Die
Uberschatzt wurde. Nur ein mehr oder Wenig«"\/-ert'k‘-"’lIe Preisbindung der zweiten _Ham_j

- : ) wird hier durch eine ,horizontale® Preisbin
kleiner Teil der Gesamtnachfrage erscheint a4una auf der gleichen Produktionsstufe er-
dem Elementarmarkt des Herstellers von Ma 9 9

kenartikeln. Der Maglichkeit. monopolistisch 38Nzt . . .
tiberhohte Preise 23 erhalten, sin% deshe, Nicht also die Preisbindung der zweiten

; Hand ist zu verurteilen, sondern die Heraus-
re:éalélv eiggee%reer?z’\s/gr%?titi?rﬁagi einfache bildung wirtschaftlicher Machtstellungen. Wéah-
Masztfgb um das Ausmai der wgigrtschaftlicherend bei der horizontalen Zusammenfassung
Macht zu bestimmen: das ist die Elastizitzd€ Wettbewerbsbeschrankende Tatbestand ein-

. fdeutig ist und auch vom Kartellgesetz erfaRt

dG%rdggekles;]l\élgggg]eriglt?aefz(;?geunngeEes\/vﬁ?ssggg%ﬁ.cﬁWerden kann, ist die Durchbrechung der Start-

Macht bedeutet vor allem die Moglichkeit de 96réchtigkeit in der Werbung nicht gleicher-
Preistiberhdhung durch Reduktion des Ang Weise bestimmbar. Damit wird aber eine Kon-
bots. Sie ist offensichtlich um so groRer, j rolle keineswegs tberflussig, sei es nun die der
starker die relative Preiserhéhung gegenhbstaatllchen Preispolitik oder eines unabhéngigen
der relativen Mengenverknappung ist. DzMonopolamtes. Preisvergleiche und auch Rabatt-
Verhaltnis von relativer Anderung der Absatzspannenvergleiche werden ein wichtiger Aus-
menge zur relativen Preisanderung ist aber ¢gangspunkt sein fir die Beurteilung des Um-
Preiselastizitit der dem Anbieter gegeniibefanges wirtschaftlicher Machtstellungen.
stehenden Nachfrage. Sie steht also im um¢ Noch aus einem anderen Grund sollte die
kehrten Verhaltnis zu seiner wirtschaftlicheiKontrollinstanz ihr Augenmerk den Rabatt-
Macht. Wenn der Anbieter sein Angebot z. Espannen zuwenden. Es besteht die Gefahr, daR
um 50 vH verringern mul3, um den Preis urdie Qualitats- und Preiskonkurrenz durch eine
ganze 5 vH zu steigern (Preiselastizitat = 1CRabattspannenkonkurrenz der Hersteller zum
Teil ihrer positiven Wirkungen beraubt wird.
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Es ist ohne Zweifel moglich, den Absatz vortigung aller Kontrollen zu weit nach der
Markenartikeln dadurch zu verbessern, daanderen Seite auszuschlagen. Bleibt es dabei, so
man sich durch Gewéahrung hoéherer Rabaidiirfte damit der Marktwirtschaft ein schlechter
satze die Unterstitzung des Handels siche Dienst erwiesen sein.
WIaSh liegt nahber, als daBI dhie OIKostﬁnheiner
solchen ,Werbung“, namlic ie hoéherer e . e
Rabattsatze, auf den Endpreis Uberwalzt We.lnveSt't'onS' und Kapltalmarktpolltlk
den und also zu Lasten der Kaufer gehel Wachstum und Produktivitat der Volkswirt-
Gegen eine solche Entwicklung waren im § 1schaft sind entscheidend abhangig vom Aus-
des Kartellgesetzes im Regierungsentwumal® der Investitionen, die jahrlich in der
Sicherungen eingebaut. Mit der Streichun Volkswirtschaft vorgenommen werden. Bei
dieses Paragraphen entfallt deshalb eine Reieinem Nettosozialprodukt zu Marktpreisen von
von Voraussetzungen, die fur eine Festprei117 Milliarden DM erreichten die Investitionen
bindung von Markenartikeln notwendig ist.  im Jahre 1952 25,4 Milliarden DM gegenlber
Aber nicht nur die Spannen sollten eine22,9 Milliarden DM im Jahre 1951 in jewei-
Kontrolle durch das Monopolamt zugangliciligen Preisen. Das Ausmaf3 dieser Investitions-
gemacht werden, auch die Kontrolle des Entatigkeit wird bestimmt: 1. durch die Inve-
preises sollte dem Verbraucher durch Preistitionsneigung, die wiederum in engem Zu-
aufdruck erleichtert werden. Hier ware jedeSammenhang mit der allgemeinen konjunk-
Kaufer sein eigener ,Preiskommissar, der sicturellen Situation steht, 2. durch die Finan-
bei Preisaufdruck gegen uberhshte Preisforczierungsméglichkeiten. Die Investitionspolitik
rungen schitzen konnte. Leider ist aber ewird auf die Investitionsneigung nur sehr
Preisaufdruck immer weniger zu finden. Deindirekt Einflu nehmen kdnnen. Dagegen ist
Grund daflr ist wohl die angestrebte Preites eine ihrer wichtigsten Aufgaben, die vor-
beweglichkeit auch bei Preisbindungen. Ge¢handene Investitionsneigung durch Verbesse-
meint ist vor allem eine Beweglichkeit nactrung der Finanzierungsmoglichkeiten zum Zuge
oben. Damit aber erhalt ein beachtlicher Vor kommen zu lassen.
teil der Preishindungen der zweiten Hand, d¢ Welche Mdglichkeiten der Investitionsfinan-
als Argument fur einen Festpreis erheblichezierung sind nun gegeben und wie wirken sie
Gewicht hat, einen Stol3, namlich die aussich auf die volkswirtschaftliche Vermégens-
gleichende und konjunkturstabilisierende Wirpildung aus? In den Jahren nach der Wah-
kung der Markenartikelpreise. Will man jederungsreform stand eine Form der Investitions-
Anderung der Marktlage sogleich mit eine finanzierung eindeutig im Vordergrund: die
Preisanderung , beantworten, so verliert d Steuer- und preisbegiinstigte Selbstfinanzierung.
Preisbindung der zweiten Hand in Form voiDje durch Knappheitssituationen in der Wirt-
Festpreisen ihren guten Sinn. schaft und durch das Vorherrschen von Ver-
Die Preisbindung der zweiten Hand ist inkéufermérkten bedingten hohen Preise ver-
Normalfall nicht wettbewerbsfeindlich. Um ihr halfen den Unternehmen zu hohen Gewinnen,
aber diesen Status zu erhalten, sind bestimnderen Nichtentnahme und Investition in den
Voraussetzungen notwendig. Die wichtigste betreffenden Unternehmen steuerlich begunstigt
sind: Verhinderung von gemeinsamem preiswurde. Es ist heute miiRig, dariiber zu streiten,
politischem Vorgehen, Verhinderung von wirtob in der damaligen wirtschaftlichen Situation
schaftlichen Machtstellungen durch einseitigeine andere Form der Investitionsfinanzierung
suggestive Massenreklame und Verhinderurmdglich gewesen waére; fest steht, da es sich
einer Rabattspannenkonkurrenz zu Lasten chier um eine unsoziale Form der volkswirt-
Konsumenten. Daf} diese Voraussetzungen stischaftlichen Vermdégensbildung handelt. Man
dig gefahrdet sind, zeigt die wirtschaftlichekann getrost von einer Form des Zwangs-
Wirklichkeit. sparens reden, denn soweit es sich um neu ent-
Zusammenfassend kann gesagt werden, cStehendes Grof3eigentum bei den Unternehmen
die Vorziige der preisgebundenen Markethandelte, entstand es durch den Konsumver-
artikel nur dann Uberwiegen, wenn die obeiZicht des Konsumenten und Beitrag der Steuer-
genannten Voraussetzungen gegeben sind. Eszahler, die in hoheren Preisen bzw. Steuern
deshalb eine wichtige Aufgabe der staatlicheeinen Teil ihres Realeinkommens opferten.
Wettbewerbspolitik, sie zu schaffen und zu e Berlcksichtigt man, dal die soziologisch beste
halten. Die neueste Entwicklung der GesetForm des Eigentums das kleine und mittlere
gebung scheint dieser Tatsache nicht Rechnt Eigentum ist, so ist der gesellschaftspolitische
zu tragen. Nachdem das Pendel mit eineWert dieser Form der Investitionsfinanzierung
Verbot der Preisbindungen der zweiten Hargering oder gar gleich Null. Da die Bedin-
in den ersten Kartellgesetzentwiirfen zu wegungen, die zu einer Bevorzugung der Selbst-
nach der einen Seite ausgeschlagen war, schifinanzierung seinerzeit gefahrt haben (Nach-

es jetzt im Begriff zu sein, mit einer Beseiholbedarf, geringe Sparneigung, fehlender Ka-
pitalmarkt usw.), heute nicht mehr bestehen,
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gibt es keinen Grund mehr, die Selbstfinar Steuer- und preisbegunstigte Selbstfinanzierung
zierung Uber das in normalen Zeiten vorharfir nicht vereinbar mit den Prinzipien einer
dene und gesunde MafR hinaus fur die Inves gerechten Einkommens- und Vermdgensbildung,
tionsfinanzierung heranzuziehen. Eleht mansauch die ?taatllche Invltlastlk']uofrtwsta}!g-
. o ' . eit aus Steuermitteln aus gesellschaftspoliti-
Sete VAT ! . J¢ Jtan, so bleibt folgerichtig nur die Investitions-
ist, ist die Finanzierung mit Hilfe der Kredit- finanzierung Ubgr den gKapitalmarkt als eine
schopfung. In ihreesellschaftspolitischen Wir- Finanzierungsform, deren Vorziige ganz ein-
kungenhat sie durchaus Ahnlichkeit mit derdeutig tiberwiegen. Das ist auch mit einer der
soeben behandelten Form der SelbstfinanziGrinde, warum bereits frihzeitig das Thema
rung. Die [\S/erbrelterung des Einkommens,,Wi(e;derbelebung des Kapitalmarktes in den
stromes pafdt sich dem im Volumen zunachVordergrund der wirtschaftspolitischen Aus-
nicht gestiegenen Sozialprodukt durch , Preieinandersetzungen gerlickt ist. Zu welchem_ Er-
erhéhungen an. Die inflationistischen Wirkunge gebnis aber haben diese Bemuhungen bisher
dieser Finanzierungsform reduzieren also d:gefuhrt? Kann man einen Aktivsaldo fest-
Realeinkommen und leiten damit derstellen, wenn man eine Bilanz der bisherigen
ZwangssparprozeR ein. Der gesellschaftspolitis Belebungsversuche des Kapitaimarktes zieht?
bedenkliche Effekt ist also auch hier, da d _Wie sehr die Kapitalmarktpolitik auf eine
jenigen, die den Konsumverzicht leisten, an (Einbahnstral’e geraten ist und wie weit sie
volkswirtschaftlichen Vermdgensbildung nickvon ihrem tlall(ger]t{IChﬁnﬂIZ_Iﬂ, néllm“Cht_tC_ier Finan-
beteiligt werden. zierung volkswirtschaftlicher Investitionen —
. . o ' . vor allem auch der Industrie — zu dienen
Eine weitere Form der Investitionsfinanzie ; f ; \
rung ist die staatliche Finanzierung aus Steu noch entfernt ist, zeigen deutlich folgende Zah-
itteln. Der St hénft mit der B len. Der Absatz von Aktien betrug in den
mittein. Der Staat schopft mit der Besteueru grsten fiinf Monaten dieses Jahres 114 Millionen
Kaufkraft ab und verwendet einen Teil dies p.park, der Absatz von Industrieobligationen
5§rl1gl§1raflt3i]:susredllzeinghnzéilgrzlﬁgjsnf%rr¥10nbe|8¥ﬁ§?iim gleichen Zeitraum ganze 36 Millionen DM.
- Demgegeniber steht ein Absatz von sonstigen
asltsa%ts(éligerllztmrﬁteg%%gr ;uncdh \S/tegggsegzguenn%un\wﬂl(?ngfrisg en Schuldverschreibungen, insbeson-
€ . ] 0 ere Anleihen der o6ffentlichen Hand, Kommu-
GroReigentum, dessen soziologischer Wert inalobligationen und Pfandbriefen, von insge-
bestritten hinter dem des Klein- und Mitte samt 1084 Millionen DM) Auf die Ursachen
eigentums zuriicksteht. AuBerdem bedeutet ¢dieser Entwicklung ist an dieser Stelle wiederholt
standige Vermehrung des Staatseigentums ¢hingewiesen worden. Sicher haben einige Kritiker
langsame Sozialisierung, unter Umstanden arrecht, die der Industrie fehlenden Mut zur
in Bereichen, in denen heute niemand eiEmission vorwerfen. Aber entscheidend dirfte
Sozialisierung will. wohl nach wie vor die mangelnde Start-
Es gibt offenbar nur eine einzige Form dgerechighet der enzeinen Beteilgien am K.
Ln&ﬁggkog:fgggﬂsdgggh ?Sf g?grk%%sgegsecshak{Kapitalr_na_rktes und richtige Proportionierung
; ; . yder Emissionen wird ohne die Herstellung einer
nen und mittleren Eigentums gerecht wird: dsolchen Startgerechtigkeit wohl nicht zu er-
ist die Finanzierung der Investitionen tber d ;. tartg oK '
Kapitalmarkt, verbunden mit einer normalere'Chen- sein. Das gilt fur den Markt der Ren-
und gesunden Selbstfinanzierung der Untten_paplere, der durch das erste Kapitalmarkt:
nehmgen Diese Form der Investi?ionsfinanzifd?dﬁrungﬁgesetzh eine recht ?'nfselt' ¢ Bell(ebung
! erfahren hat, nicht weniger als fur den Aktien-
rung ub__elr( Ker\]pltalsllzimmels@ellen und Weimarkt “der besonders q%ingend einer _Neurege-
papiermarkte hat alle Vorzige fur sich. Djyng bedarf, will man diese wichtige Finanzie-
Konsumverzicht geht der Investition vorairngsquelle’ fir die Investitionen unserer Wirt-
Die bei der Realinvestition entstehenden E gchaft nicht versanden lassen. Die in der soge-
G et 10 Beinder, elaien e Severiefor vorgenonggens
— € enkung der Korperschaftssteuer von au
\slglrlea{ derlp nésu entstehéenc_len_ Vermggendeso vH ?Urhausgesch()tteten Gﬁx’i?n reichtk bei
en Foraerungen derjenigen, die du weitem nicht aus, um eine nachhaltige Wirkun
ihren Konsumverzicht die Investitionen unzu erzielen. g 9
damit die Vermdgensbildung ermoglicht haber ; P ; _
Das wichtigste aber ist, dal® die breitere Stre! In dieser Siualion kommt dem Einsatz zen
ung des neu hinzuwachsenden volkswirtscha'tr"’ﬂgﬁsmueréer Mittel fur Inxestltignen ene
- " h erhohte Bedeutung zu. Nach Meldungen aus
ls'gmgghg%?&%ﬁs%% :Anggeﬁfﬂ;&%h&?%nden 9Bonn sollen in der nachsten Zeit mehr als
Lehnt man eine Investitionsfinanzierung au
Kreditschopfung wegen ihrer gefahrlichen in- 5y ponatsberichte der Bank deutscher Lander, Juni
flationistischen Wirkungen ab, halt man ein¢1953, S. 82.
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1,2 Milliarden DM solcher Mittel fir Investi-  Soll der westdeutsche Export also nicht auf
tionen in der westdeutschen Wirtschaft eingeverstarkte Hemmungen stoBen und sollen nicht
setzt werden, um einen Rickgang der Invesiwertvolle Exportbeziehungen verlorengehen,
tionstéatigkeit zu verhindern. so ist eine Neuorientierung der westdeutschen
:jmpolr_tpk?lltlk lunu(;ngangllcg. Das st rl]Jm 30
. ringlicher, als die mit dem anwachsenden
Auf3enhandelspolitik Aktivsaldo verbundene Einkommensexpansion
Die Stagnationserscheinungen in den Wesfruher oder Spé.tel’ leicht einen inflationistischen
deutschen Ausfuhrwerten scheinen auch jetCharakter annehmen kann.
noch nicht Gberwunden. Nach einem Anstie™ \yas kann im einzelnen getan werden, um

der Ausfuhr von 1474 Millionen DM im M&rz gen hohen Aktivsaldo abzubauen? Die bereits

auf 1526 Millionen DM im April ging sie im gghr hohe Liberalisierungquote von 90 vH IaRt
Mai wiederum auf 1428 Millionen DM zurlick. fij-"eine weitere Liberalisierung nur noch ge-

Allerdings liegen die Ausfuhrziffern far April in ; : ; e

I gen Spielraum. Eine volle Liberalisierung

lI\J/Inodna'\t/lealdg?e&o?%rﬁreitaggrgggsigﬂgfqr?r(]:ztl]r? néj,dUrfte eine Reihe zum Tell durchaus herech-
] y g ‘tigter Schutzinteressen verletzen und wird

i\r/10l(;Jerp]e\r/]v(ejretéif/f\eurf]fuzTﬁwSg\uzsedlrgutcilCﬁdrﬁrﬁgn(cjjlewahr“hein"(:h auf eine sehr starke Gegner-
Stagnation im wesentlichen eine Wirkung de,s\lc.h‘"‘“(t vor allem in der Landwirtschaft treffen.
; ; ; ichtsdestoweniger wird sie wahrscheinlich vom

Preisrickgange in der Ausfuhr ist, volumen ok
maRig Ubertraf die Ausfuhr der ersten fanRat der OEEC gefordert werden. Nutzlich

Monate dieses Jahres den Vorjahrsstand (Ware aber vor allem eine Uberprifung der
etwa 10 VH. westdeutschen Zolltarife, um durch Abbau
. . . L .. Uberhohter Satze die Einfuhr anzuregen. Viel-

Auch die Einfuhr ist seit Marz wertmaRig|ejcht wiirden sogar wirtschaftspolitische MaR-
laufend gesunken. Sie ging von 1277 Millione nghmen vertretbar sein, die eine erhohte Lager-
D-Mark im Marz auf 1252 Millionen DM im pajtung des Importhandels zum Ziele haben.
April und 1237 Millionen DM im Mai zurlick. Gelingt es nicht, den Aktivsaldo durch ver-
Auch hier ist das Volumen nicht in gleichengtsrkte Einfuhr abzubauen, so sind Export-
Umfange zurlickgegangen, da die zu fast dijzhmungen unvermeidlich. Ja, vielleicht wird

Vierteln aus Nahrungsmitteln und Rohstoffe gie OEEC sogar eine Beschrankung der Aus-
bestehende westdeutsche Einfuhr in den Gerfyhr in den EzZU-Raum verlangen. Das aber

sinkender Preise an den internationalen Wareyjrde nichts anderes bedeuten, als daR der
markten kam. Wahrend die Einfuhrwerte inyje|yersprechenden Erweiterung der inter-

Durchschnitt der Monate April und Mai derpationalen Arbeitsteilung Fesseln angelegt

Vorjahrsstand kaum Ubertrafen, lag das Eilyerden.

fuhrvolumen um etwa 22 vH héher als in den

entsprechenden Monat.en de; Vorjahres. Forderung der Einfuhr sind also Exportférde-
Als Folge davon wies die WarenhandelsrungsmafRnahmen kiinftig noch vertretbar. Aber
bilanz in den Monaten Marz, April und Mai auch dann sollten sie die durch das Erforder-
wiederum Aktivsalden in Hohe von 196, 274njs internationaler Zusammenarbeit gezogene
und 192 Millionen DM auf. Damit Uberschritt Grenze nicht Gberschreiten. Diese Grenze ist
die kumulative ~Rechnungsposition Westaher heute in den meisten Landern uber-
deutschlands bei der EZU mit 524 Millioner schyritten. Sie ist eindeutig dort tiberschritten,
Dollar die 500-Dollar-Quotengrenze. Die Gold-\o mit Exportsubventionen ein Export um
und Devisenbestande der Bank deutscher Léjaqen Preis angestrebt wird. An die Stelle des
der erhghten sich bis 15. Juni auf 6,1 Milliarde \yetthewerbes der Exportwirtschaften auf dem
B'M."’.‘rk-) Beruqulchtégt man, daf3 aUCh\ynserWeltmarkt tritt mehr und mehr ein Wettbe-
osition gegenuber den sogenannten Verrecyqry der Finanzministerien der beteiligten

nungslandern aktiv ist und daf} ferner auc, 3 ; L
die Dollarlicke geschlossen werden konnte, st‘iggﬁr' SL:&? ri?t t()jlglnbtsole%rr?ur%gﬁe;ziﬁglegoul:\)/eerr_

wird verstandlich, dal3 die an sich erfreulich: . . Lo
P Errgte ; standenen internationalen Arbeitsteilung aus-
Glaubigerposition langsam zu einer Que"'einanderzusetzen.

ernster Sorge zu werden beginnt. Zwar konn.Z " . o
mit dem Abkommen Gber die einjahrige Ver- Man wird abwarten mussen, ob die hier und
langerung der EZU, das am 1. Juli in Krafdort erkennbaren zaghaften Bemihungen um
trat, eine Aufstockung unserer Glaubi?erquoleinen Abbau dieser falsch verstandenen Export-
um 150 Millionen Dollar auf 650 Millionen forderung erfolgreich sein werden. Gelingt es
Dollar verbunden werden, aber es ist bei Fornicht, die Exportférderungsmanahmen auf
gang der Entwicklung nur eine Frage kurzeein gesundes Mal zuriickzufihren und die

Nur in Verbindung mit MaRnahmen zur

Zeit, bis auch diese Grenze erreicht ist. Volkswirtschaften zu veranlassen, sich bei der
) ) Forderung der Ausfuhr mit Marktforschung,
,_a6n)d§fhjlﬁﬂi i‘g;;“@,‘_’g%fﬁ?g‘gme der Bank deutscheéy,opasserung des Kreditwesens und ahnlichen

Mitteln zu begniigen, so entsteht eine nicht
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geriln_lge Gelfahr ;\Urﬁdeﬂ ngt(lerendAusbau clileorierlltiﬁrung der amerikanischen Handelspolitik
multilateralen AuRenhandels, deren vollemdglich.
Starke sich erst erweisen wird, wenn man ¢ Die zweite Frage wirft das Problem der Ka-
die Realisierung der Konvertierbarkeitsplan pitalflucht auf, das als Argument gegen eine
herangeht. voreilige Einfuhrung der Konvertierbarkeit
DaR mit dem Fernziel eines multilaterale lb_lgher_ e gr;]ewmhnge Rolle s%elte. Siclh_erlir(]:h
Waren- und Dienstleistungsverkehrs auch dz @it Sich nicht voraussagen, ob aus politischen
jenige eines multilateralen Zahlungsverkehlo-der anderen Grinden eine Kapitalflucht in
eng verkniipft ist, liegt auf der Hand. Ube einem die Zahlungsbilanz belastenden Umfange
die Notwendigkeit, dieses Ziel einer freielilr?ﬁgtlfsenunvﬁ'tgj' dlirgn;?rr]tgnso%bgeeént%ﬁrgtli%ennd
Konvertierbarkeit der Wahrungen anzusteuer nicht aug eschiossen hei | A f%
gibt es wohl auch zwischen den wichtigste 2 STSChanen assen. Al der

anderen Seite ist eine wirkliche Konvertibilitat
westeuropdischen Handelspartnern kaum M = i ; ol
nungsverschiedenheiten, wenn auch die diﬁder Wahrungen ohne Einbeziehiung des Kapital

) oo ) U verkehrs nur eine halbe Malnahme, da eine
renzierte auf3enhandelspolitische Situation dpeyisenbewirtschaftung und auch Uberwachun

westeuropaischen Lander zu einer recht untiges Waren- und Dienstleistungsverkehrs nac
schiedlichen, Intensitét dieser Bestrebungen fut wie vor notwendig wére.

Aus der Diskussion um eine Konvertibilitdt = Aych die Frage, ob man einen freien Aus-
der Wahrungen heben sich drei Problemkrei s sch der Wahrungen bei stabilen Wechsel-
deutlich heraus: 1. Ist eine autonome Konvey,,rsen durchfilhren kann oder ob man zu
tibilitat moglich und zweckmafig? Das heil gchyankenden Wechselkursen tibergehen muf
also: kann ein einzelnes Land eine Konveist von vorherein nicht zu beantworten. Der

tibilitat seiner Wahrung einflhren, ohne da arenhandel wird auf die Vorziige fester
es zu empfindlichen Riickschlagen in der bish\yechselkurse, vor allem ihre stabil?sierenden
Errelchten thl)(eraI|S|erung des AuBenhandeginflisse schwerlich verzichten wollen. Ob es
domw_,_hoder ann eine freie Austauschbarkepej freier Konvertierbarkeit aber gelingt, die
er Wahrungen nur von allen oder doch defasten Wechselkurse in der Nahe der wirk-

groBten Teil der am AuBenhandel beteiligtejichen Gleichgewichtswechselkurse zu halten, ist
Lander eingefuhrt werden? 2. Soll sich degyrchaus unbestimmt. Ein Ausweg wiirde unter

freie  Wahrungsaustausch auf den gesamt; 2 i -
Zahlungsverkehr, also einschlieBlich Kapitalkjurpssé?]nggge%gfgedﬁ Festsetzung von Rahmen

verkehr, oder nur auf den Waren- und Diens |, dieser Richtu ; ;
- ' ] ng liegt auch ein erstes vor-
leistungsverkehr erstrecken? 3. Ist die Konve gjcpiges Experimgnt eginer beschrankten Kon-

tierbarkeit bei festen Wechselkursen mdoglic ; ; i -
oder bedarf es dazu flexibler Wechselkurse? \égﬁ.fer%agm. V(?Aedgrelétgﬁﬁegeuﬁggﬁgp aL%?EJZr

Die erste Frage nimmt auf die Tatsacham 4. Mai 1953 ermachtigt worden, hollan-
Bezug, daR die Konvertibilititsreife der wes dische Gulden, franzdsische, belgische und
europaischen Lander durchaus unterschiedlich Schweizer Franken zu Kursen zu handeln, die
Die Realisierung der Konvertierbarkeit irbis zu 0,75 vH beiderseits der Paritat liegen.
einem Land oder auch wenigen Landern mVom 18. Mai an wurden auch das Pfund Ster-
starker Glaubigerposition miiSte dazu fihre ling, danische und schwedische Kronen in diese
daR die tbrigen Lander in einen handelspofreiere Notierung einbezogép. Die Erfah-
tischen Bilateralismus zurlckfallen. Wichtigerungen, die seither mit diesem freieren De-
Voraussetzung ist also die Erreichung einvisenmarkt gemacht worden sind, sind durch-
finanziellen Stabilitat und vor allen Dingeraus positiv zu werten, vor allem auch im Hin-
auch die Beseitigung inflationistischer Tenderblick auf den Kursausgleich durch Arbitrage-
zen in den beteiligten Landern. Die Bestremdglichkeiten. Allerdings ist nicht zu (ber-
bungen, diese Voraussetzung zu schaffen, ssehen, da es sich bei diesem multilateralen
aber gerade in den Landern, die es besondDevisenhandel lediglich um eine Teilkonver-
angeht, unzureichend. Dank des Schutzes itibilitat zwischen acht Landern auf der Grund-
EZU-Systems wird — wie etwa im Beispie lage der Européaischen Zahlungsunion handelt.
Frankreich — der sonst langst eingetretellmmerhin ist es ein erster oder vielleicht besser
dkonomische Zwang zum Zahlungsbilanzau zweiter Schritt in Richtung auf eine volle
gleich nicht wirksam. Hinzu kommt aber nocr Konvertibilitat der Wahrungen, dem hoffent-
daR das Dollardefizit Europas in Hohe volich bald weitere Schritte folgen kénnen. Die
jahrlich rund 2,5 Milliarden Dollar den Be-mangelnden Voraussetzungen fur die Reali-
strebungen nach einem multilateralen Zahlungsierung des Fernzieles lassen es jedoch geraten
verkehr entgegensteht. Und ohne Beteiligurerscheinen, die Schritte nicht zu grof3 zu machen.
der USA dirfte eine volle Konvertierbarkeil DR. ERICH ARNDT
der Wahrungen wenig sinnvoll sein. Der Ab-

. .. . : 7) Vgl. dazu: Wirtschaftskonjunktur. Berichte des
bau dieses Defizits aber ist nur durch eine Ne IF(‘B—In%tituts fur Wirtschaftsfc{rschung, Miinchen,

5.Jg., H. 2/53, Teil I, S. 35.
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