DEUTSCHE WIRTSCHAFT schaftlichen Aufschwung nicht aus. DiXach-

frage der privaten Haushaltstiitzte zwar die

Konjunktur, von ihr gingen aber keine bele-
DIE WIRTSCHAFT DER benden Wirkungen aus; vielmehr schwéchte
BUNDESREPUBLIK sich ihr Wachstum in _den letzten Monaten

AN DER JAHRESWENDE 1966/67 erheblich ab. Die grdBten Gefahren fir die

Wirtschaftsentwicklung ergeben sich zur Zeit
aus dem starken Ruckgang dkvestitions-
Der Schornstein muB Wieder rauchen. thatl ke|t. Fast |_n a”en erts_ch_aftsb_ereichen
ist — mit den Worten des neuen Bundeswirund vor allem in der Industrie ist eine, man-
schaftsministers, ProfSchiller, popular aus- gelnde Investitionsbereitschaft zu beobachten.
gedriickt — gegenwartig die HauptaufgabDas trifft sowohl fir dieAusristungs-als
der Wirtschafispolitik. Die Regieruniesin- auch fir dieBauinvestitionenzu. Der Bau-
ger/Brandt hat richtig erkannt, daR es jetzMarkt, viele Jahre hindurch eine Quelle kon-
darum geht, das drohende Gespenst der wjunktureller Ubersteigerungen, leidet gegen-
schaftlichen Rezession und der MassenarbejWartig vor allem unter dem Riickgang der
losigkeit abzuwehren. Dariiber hinaus hat sOffentlichen Ausgaben fir Investitionand fiir
sogar den Mut, fiir das ganze Jahr 19¢die Investitionsférderung, insbesondere im
.eine Wachstumsrate des realen Bruttosozi:Sozialen Wohnungsbau. Dagegen war die Ent-
produktes in der GréRenordnung von 4 vkWicklung des offentlichen Verbrauchsetwas
anzustreben, wie es in der Regierungserklarugnstiger als das gesamtwirtschaftliche Wachs-
der neuen Bundesregierung heit. DaR sie ctUm-
festen Willen hat, dieses Ziel zu erreichen, it Der Nachfrageriickgang hatte zur Folge,
%IaubWUrdlg und in ersten Anzeichen spirdaB in der Industrie — auf die anndhernd die
ar. Wenn auch die Bundesbank, ohne derHalfte des Bruttosozialprodukts entfallt —
tatkraftige Hilfe die Bundesregierung ihr Zieldie Konjunkturschatten langer wurden und
nicht erreichen kann, den durch die Situaticimmer weniger Branchen das Gluck hatten, auf
bedingten Kurswechsel vorerst nur zogernder Sonnenseite der Konjunktur zu sein. Das
und auch nicht mit voller Kraft mitmacht, soKonjunkturbarometer des Wirtschaftswissen-
kann man dennoch zu Beginn des neuen Jahschaftlichen Instituts der Gewerkschaften
zuversichtlich in die Zukunft blicken. (Wwn?h) zeigte an, dal im 3. Vierteljahr
Diese Zuversicht wird hilfreich sein, wenr1966 knapp die Halfte aller industriellen

in den ersten Monaten dieses Jahres die ABereiche gegeniber der gleichen Vorjahrszeit
trage weiterhinzuriickgeherwerden, wenn die €inen Produktionsriickgang von mehr als 1 vH
Produktion in vielen Bereichen nochmalhinnehmen muBten; im Oktober 1966 betraf
eingeschranktwerden muR und wenarbeits- das sogar 52 vH aller industriellen Bereiche,
losigkeit und Kurzarbeit einen seit vielen auBerdem stagnierte die Produktion bei wei-
Jahren nicht mehr gekannten Hochststand teren 9 vH. Dementsprechend hatten im Okto-
reichen werden. Das tiefe konjunkturelle Taber 1966 nur noch 39 vH der Industriebran-
in das wir hauptsachlich als Folge friiherer Vechen Produktionszunahmen um mehr als 1 vH
saumnisse der Bonner Wirtschaftspolitik sowZU verzeichnen. Im 2. Vierteljahr 1966 war
durch eine allzu restriktive Bundesbankpoliti dieser Kreis der Branchen mit Produktions-
geraten sind, muR erst noch durchschrittzunahmen noch doppelt so gro gewesen
werden. Neue belebende MaRnahmen kénr(79 VH), und im 4. Vierteljahr 1965 umfalte
sich erst mit einer Verzégerung von mehrere€ sogar noch 84 vH der Industrieproduktion.
Monaten auswirken. Denn die Unternehme Die Beschleunigung im Rickgang der Indu-
werden nur allméhlich zu einer optimistische strieproduktion kommt auch darin zum Aus-
Beurteilung ihrer geschaftlichen Aussichten zidruck, daf die Jahres-Zuwachsraten im Laufe
rickkehren und auch dann zuné&chst vorsichides vergangenen Jahres kleiner wurden; von
disponieren. AuBerdem lassen sich die unt3,4 vH im 1. Vierteljahr auf 0,7 vH im
pessimistischen Erwartungen getroffenen En3. Vierteljahr 1966. Seit August 1966 erreicht
scheidungen nicht von heute auf morgedie Industrieproduktion Monat fiir Monat
andern, zumal wenn es sich um Investitionesogar nicht einmal mehr den jeweiligen Vor-
handelt. jahrsstand; in den Monaten Oktober und No-

vember war sie jeweils um rund 1 vH niedri-

. ger als ein Jahr zuvr Am starksten war
Expansion der Auslandsnachfrage der Produktionsriickgang mit — 3,4 vH im
reicht allein nicht aus Oktober und — 3,2 vH im November in der

Investitionsguterindustrie.  Auch die  Ver-
Als das Jahr 1967 begann, war biachrage
auslandischer Firmen nach deutschen Er- e
zeugnissendunter den groRen Nachfragekor.g ‘[’;(W"Mgte!'uhfzge”'dH- 12/1129616’159‘627955 o
ponenten die einzige expansive Kraft. Sies) Zleser bencht wurde am 2. 1. apgeschiossen.
allein reicht jedoch fir einen erneuten Wirt-  wio Jaer do anfirageinge tnd dis Produiig in dor
Industrie nur bis zum Monat November 1966 vor.
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brauchsguterindustrie blieb erheblich hinter denissen zurtick. Dieser Riickgang schlug starker
Vorjahrsergebnissen zuriick (— 0,9 vH bzwdurch, denninsgesamtnahmen die Auftrags-
— 2,6 vH). DaR in der Grundstoffindustrieeingange um 1,3 vH im 3. Vierteljahr und um
tberhaupt noch Zuwachsraten von 1,5 bz\7,5 vH in den Monaten Oktober/November
2,4 vH zu verzeichnen gewesen waren, ist aab. Am starksten betroifen waren die Investi-
die nach wie vor glnstige Entwicklung in detions- und die Verbrauchsgiterindustrie. Im
chemischen Industrie zurlickzufihren. HieNovember gingen bei der Investitionsguter-
wurde im Oktober 1966 um 8,3 vH und inindustrie 18 vH und bei der Verbrauchsguter-
November um 7 vH mehr erzeugt als vcindustrie 13,4 vH weniger Auftrdge von ein-
Jahresfrist. heimischen Firmen ein als im gleichen Vor-
Da es sich bei den Angaben Uber Industrijahrsmonat. Auch die Hochbauauftrage nah-
produktion und Sozialprodukt im ganzermen betrachtlich ab; in den vier Monaten Juni
Jahr 1966 um Durchschnittszahlen ~hande bis Oktober 1966 lagen die Baugenehmigungen
verdecken sie die rezessive Entwicklung di— gemessen am cbm umbauten Raum — um
letzten Monate. Im ganzen Jahr 1966 hat dfast ein Zehntel unter dem Vorjahrsstand.
Industrieproduktion gegeniber 1965 noch ui Diese Schrumpfungsraten, vor allem die der
1,7 vH zugenommen. Auch daeale Brutto- Investitionsglterindustrie, sind fur die derzeit
sozialprodukt war 1966 noch um schéatzung:geringe Investitionsneigung kennzeichnend. Das
weise 2,7 vH groRer als 1965; genaue Arffo-Institut fir Wirtschaftsforschung rechnet
gaben lagen bei der Abfassung dieses Bauf Grund einer reprasentativen Befragung
richts noch nicht vor. Das gesamtwirtschaftlichdamit, daR in diesem Jahr die Investitionen
Preisniveau wird um etwa 3,7 vH gestiegein der Industrie um etwa 12 vH und im Bau-
sein, so dafl dasominaleBruttosozialprodukt hauptgewerbe um mindestens 20 vH zuriick-
im Jahre 1966 um rund 6,5 vH héher war agehen werden. Hinzu kommt, daf die Bau-
1965 und sich auf etwa 478 Md. DM belaufe investitionen der Gemeinden nach den Haus-
hat. haltsplanen in diesem Jahr um etwa ein
Von den reichlich 29 Md. DM, um die Zehntel niedriger sein werden als im vergan-
das Sozialprodukt 1966 im Vergleich zu 196 genen Jahr.
zug%nclJmmfenPhat, entfallen demnacéh etwa drei
Funftel auf Preissteigerungen, und nur zwep; i i i )
FUnfteI waren reagzr Zuwe/chﬁ ?n. Gitern u.n\IJEme dreiviertel Million Arbeitslose?
Dienstleistungen. Dieses Verhalinis zeigt €ir 7,y ersten Mal seit der Wahrungsreform
deutig, dal man von dem Ziel der Wirtya"gie zahl der Erwerbstatigen im zweiten
schaftspolitik fiir 1966, namlich ,Stabilisieruncjaiyiahr "1966 gegeniber dem gleichen Vor-
ohne Stagnation®, trotz der Kred'tbesclhra’jahrszeitraum abgenommen. War es im dritten
kungen der Bundesbank weit entfernt gebliebt\/jgrtefjahr 1966 ein Beschaftigungsriickgang

ist. um 60 000, so vergroferte er sich im vierten
Vierteljahr schon auf tber 250 000. Ende De-
Das Jahr beginnt zember 1966 waren bei den Arbeitsamtern

371 600 Arbeitslose gemeld@t Doch kommt

in dieser Zahl der ganze Umfan Ides Riick-
~ Die voraussichtliche Wirtschaftsentwicklungg?unc%(. g%r gﬁgcgﬁgg}#&gcﬂgh';r\égitszklﬁé?teéu;é
in diesem Jahr in Zahlenangaben kennzeiC,haitsios wurden und in ihre Heimat zurtick-
nen zu wollen, ist ein auBerst problematischiyehrten “in dieser zahl nicht enthalten. Ver-
Unterfangen. Die Sachverstandigen zur Beglptjich hatten auch noch mehr Auslander
achtung der gesamtwirtschaftlichen Entwickjhre™ Arpeitsstelle verloren, wenn sie nicht

lung und die Forscher des Deutschen Institu ; i T i
fir Wirtschaftsforschung haben sich geholferic’hr]rgem%i\(ﬁ;t}lgﬁg]g?c%?ghffénlacv%ﬁgan;zer'rtléﬂ

indem sie Alternativschatzungen unter de i i -
Annahme unterschiediicher_wirtschaftspoliti(5Ehnet (SN in°Gie Bundearapublik samick.
scher Aktivitat vorlegten. Mit einiger Sicher-|ehren werden. SchiieRlich sind die Beschran-
heit 1aft sich zur Zeit nur voraussagen, déy ng" der Uberstundenarbeit und eine be-
die Indus_trleprodukktlon_lg den nachsen Moychtliche Zunahme der Kurzarbeit weitere
naten weiter absinken wird. . Zeichen des Wandels der Beschaftigungslage.

_ Dies kindigt vor allem die Statistik der pannoch steht uns — wie eSottfried
industriellen Auftragseingangan. Wahrend gcpneiderim Handelsblatt ausdriickte — der
die Bestellungen aus dem Ausland bei degjgangiiche Schock auf dem Arbeitsmarkt noch
westdeutschen Industriefirmen’ im 3. Viertel payor im ersten Teil des Jahres 1967 wird
jahr 1966 um durchschnittlich 11 vH und ingie" Begchaftigung weiter zuriickgehen. Im sai-

den Monaten Oktober/November um gu 2 ¥ inf i i
17,5 vH groRer waren als ein Jahr ZuVOlsonaIen Beschaftigungstief ist durchaus mit

blieben die Auftragseingange aus dem Inlanu
um 4 bzw. 10 vH hinter den Vorjahrsergeb Mittehfanuar 1967 wurden bereits 578 400 Arhmsies
gezahlt.

mit Rezessionserscheinungen
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einer Arbeitlosenziffer von etwa einer drei-Kostendruck als Folge
viertel Million (3 bis 4 vH aller unselbstandi- jag Nachfrageriickgangs
gen Erwerbspersonen) zu rechnen." Diesen be-
triblichen Ausblick gab das Deutsche Institt* goweit es die Lohne und Gehalter betrifft
fur Wirtschaftsforschung in einer Untersuchunist jedenfalls das Argument, ein wachsender
tber Beschaftigung und Arbeitnehmereinkorm kostendruck verhindere einen erneuten Kon-
men im dritten Vierteljahr 1966 (Wochen-iynkturaufschwung und erschwere der Bundes-
bericht des Instituts Nr. 1 vom 6. Januapank den Kurswechsel, zur Zeit nicht stich-
1967). haltig. Im tbrigen trifft die Feststellung des
Im Gegensatz zu den vergangenen Jahr Deutschen Instituts fiir Wirtschaftsforschung
fehlt diesmal auch der konjunkturelle Antrietzu: Wenn der Kostendruck im dritten Viertel-
fur den Win;erbau. Das Ifo-ln_stitut I’e_Chn_erahr 1966 noch zugenommen habe, ,dann aus
auf Grund einer Umfrage damit, dal3 in diedem Grunde, weil die Kapazitatsauslastung
sem Winter bis zu einem Funftel der Bauder Wirtschaft wegen des forcierten Nach-
arbeiter entlassen werden; das waren etvfrageausfalls zuriickgegangen ist, und nicht,
350 000. Trotz glnstiger Witterungsverhaltweil etwa die Lohnsteigerungen in letzter
nisse waren am Jahresende 82 300 Manrzeit exzessiv gewesen waren." Im Oktober
aus dem Baugewerbe arbeitslos gegenib1966 war der Auslastungsgrad der Indu-
33 500 ein Jahr zuvor. strie auf 84 vH der' betriebsiiblichen Voll-
Die Lage und die Aussichten auf denauslastung abgesunken. ,Ein so niedriges Ni-
Arbeitsmarkt bleiben nicht ohne Auswirkun-veau im saisonalen Hohepunkt der industriel-
gen auf die Arbeitnehmereinkommen. ,Zulen Produktionstatigkeit konnte in den letzten
mindest bis zur Mitte des neuen Jahres izehn Jahren nicht beobachtet werden", stellte
mit einer Reduzierung der Lohnexpansion aidas Ifo-Institut hierzu fest. Inzwischen ist der
1 bis 3 vH zu rechnen." Diese Auffassun Ausnutzungsgrad der Produktionskapazitat
vertritt das Deutsche Institut flr Wirtschafts sicherlich weiter abgesunken. Dadurch aber
forschung in seiner bereits zitierten Untetsteigen die Stiickkosten und wachst der Kosten-
suchung. ,Bei der gegebenen Situation werdidruck. Er 4Bt sofort nach — indem die
die Tarifverhandlungen, die mit SchwerpunkKosten pro Erzeugungseinheit sinken —, wenn
in die Mitte des Jahres 1967 fallen, im Zeibei Mengenkonjunktur bzw. in einem erneuten
chen der Zurlckhaltung sowohl bei Arbeit Wirtschaftsaufschwung Nachfrage und Um-
nehmern als auch bei Arbeitgebern stehesatze steigen und die Produktionsmdglichkeiten
Die ideahresguta?hten II1966/67hv|0mI rﬁS)eacwieder besser ausgenutzt werden kdnnen.
verstandigenrat aufgestellten Lohnleitlinien . : .
werden daer mit grofier Walyschemichke , i, SeSchiiderte Lage der Wirsehatt und

BEgtktegmgleSetrerlel'tChgl\ge&CilgnEr%tldvi%'&‘liwgziergbesorgniserregend, dal3 alle fuhrenden Wirt-
Jahre 1967 noch nicht deutlich genug voray Schaftsforschungsinstitute der Bundesrepublik
gesehen werden konnte, hat diese Orientiunverzug“Ch eine_expansive Wirtschaftspolitik
rungshilfe inzwischen an Bedeutung verlorer &mpfenlen, die natdrlich nicht so tberdosiert
Damit ist auch vom privaten Verbrauch keirWerden darf, daf die Preise sogleich wieder
wesentlicher konjunkturstitzender BeitraSteigen. Aber diese Gefahr besteht angesichts
mehr zu erwarten." Schon im Oktober un d€r konservativen, zurlickhaltenden Politik der
November 1966 bétrug die Jahres-Zuwach Bundesbank gar nicht — und ohne tatkraftige
rate des Einzelhandelsumsatzes — ungeféu_nterstutzung_ durch die Bundesbank kann
die Halfte der privaten Verbrauchsausgabed'-e Bundesregierung die Rezession nicht Uber-
winden. Die am 5. Januar erfolgte Her-

flieRen in die Kassen des Einzelhandels — n : )
noch knapp 2 vH. Bericksichtigt man di(g%?ggﬁggatdﬁrsn %'?5k03ﬁsa&éﬁ‘ j%térgﬂfg”esn uZne_n

Prelsstelgerur:%en, Joedeutet das bestem‘am-jtig zu spat und war zu wenig. Es ist zu

elnE? Stzégnatlo 2 twickl ind die | wiinschen, daR die Bundesbank recht bald
el dieser Entwicklung sind die lauten,yeitere MaRnahmen zur Wiederbelebung der
Klagen Uber angeblich zu hohe Lohn- un Konjunktur ergreift

Gehaltsforderungen nicht gerechtfertigt. Dabe: '

wird geflissentlich Ubersehen, dal3 Lohn- und o
Gehaltsforderungen fast ausnahmslos ub/Wirtschaftsforschungsinstitute

dem spater erreichten Verhandlungsergebnfiyr expansive Finanzpolitik

liegen und dall es den Gewerkschaften aucn

darum geht, die mitunter extrem hohe Spanr - \jehr noch ist jetzt indessen eine expansive
zwischen Effektiv- und Tariflohnen zu ver- pinanzpolitik erforderlich. Dies ist die Ansicht
mindern, so daf3 dieser Teil der Lohnerhéhurepenfalls aller filhrenden Wirtschaftsforschungs-

keine effektive. Zunahme bedeuten wirde. institute. Konjunkturgerechte — antizyklische
3) Von etwa 4 vH. Siehe hierzu die Besprechung des Fm.aan.OHt'k bedeutet in def. gegenwartl-

Dritten Jahresgutachtens in GM, H. 1/1967, S. 10 ff gen Situation, dall der Volkswirtschaft vom
4) Ifo-Schnelldienst, H. 51/52 — 1966, S. 2. Bund eine Spritze gegeben wird, die den
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Wirtschaftskreislauf belebt. Das Instrumendesbank unterstitzend eingreifen." Ahnlich
hierfur ist der Bundeshaushalt, die Medizirhaben sich die anderen mafigebenden Institute
heif3t ,Defizitfinanzierung durch Kredite". In geadufert.
ﬂer Wirtschaﬂswissensghaﬁ_ ist di$se Mdedézin
eute unumstritten. Sie ist aufgrun €y . .
bitteren Erkenntnisse der groRen Wirtschart:WVie wird sich die Bundesbank verhalten?
krise Anfang der 30er Jahre entwickelt wor- . . . N
den. Heute wei man, was damals wirtschafi _ Wird die Bundesbank in dem geauferten
politisch falsch gemacht wurde und wie 3eSinne unterstitzend em?re'fe_n? Dies ist die
Krise hatte begegnet werden missen. Es sprifur die Konjunkturentwicklung in diesem Jahr
vieles dafiir, daf? unslitler erspart geblieben €ntscheidende Frage. Bisher hat sich der Prasi-
ware, hatte man damals das ,Wissen vcdent der Bundesbankarl Blessing,geweigert,
heute" gehabt. der Bundesregierung bei der Finanzierung von
S . Haushaltsdefiziten zu helf&?m Wird er bei
Offensichtlich besitzt aber mancher Prom dieser starren, den Vorstellungen einer mo-

nente des Wirtschaftslebens und mancher Widernen = Konjunkturpolitik ~widersprechenden
schaftspublizist dieses ,Wissen von heuteHaltung bleiben? Oder bleiben konnen, denn
nicht. Denn sie empfehlen eine voéllige Schliedie Bundesbank ist nach dem Bundesbank-
Bung der Deckungslicke im Bundeshaushigesetz verpflichtet, ,unter Wahrung ihrer Auf-
1967, indem Ausgaben — vor allem sozialegahe die allgemeine Wirtschaftspolitik ~ der
Art — gekirzt, Steuerve_r_%unstlgungen ak Bundesregierung zu unterstiitzen". ,Die Furcht,
gebaut und Steuern erhéht werden solledaR durch eine expansive Politik der gekenn-
Folgte man diesem Rezept, wirde sich eilzeichneten Art erneut die Gefahr einer be-
Spirale nach unten in Bewegung setzen: Dschleunigten Preissteigerung heraufbeschworen
ricklaufige Wirtschaftsentwicklung fihrt  zuwgrde, ist", wie das Deutsche Institut fir
Ausfdllen an Steuereinnahmen. Das dadur wirtschaftsforschung richtig bemefkt ,an-
entstehende Defizit soll durch Ausgabenki gesichts der heutigen konjunkturellen Situation,
zungen und Steuererh6hungen ausgeglichnamlich der Gefahr eines in diesem AusmaR
werden, was Einkommens- und Umsatzeilsejt der Wahrungsreform nicht erlebten kon-
buBen zur Folge hat. Dadurch wiederum erjunkturellen Rickschlages, zu absurd, um
stehen neue Steuerausfélle. Das Defizit wiernsthaft diskutiert zu werden. Es geht heute
groRer — und die Spirale dreht sich weiténjcht mehr nur um starkes oder schwaches
nach unten. Auf diese Weise rutschte mEWachstum, sondern um die Abwendung eines

Anfang der 30er Jahre immer weiter ab. allgemeinen und einschneidenden Produktions-
rickganges mit allen Konsequenzen fir_die
Defizitfinanzierung durch Kredite Beschaftigung. Die gesellschaftspolitischen Fehl-

entwicklungen, die mit einer solchen Krise

Freilich ist die Deckungsliicke so groR, daVverbunden waren, kénnen noch weniger hin-
auf Ausgabenkiurzungen und Steuererhthugénommen werden als die Wachstumsverluste,

gen nicht verzichtet werden kann. AuBerdeidie der Bundesrepublik in jedem Falle weiter
ist schon in diesem Jahr eine Durchforstunentstehen werden.

der Ausgaben unum%anghch, wenn Defizit™ GroRe Gefahren wiirden sich fir unsere
in den nachsten Jahren vermieden werdtgemokratische Gesellschaftsordnung ergeben,
sollen und der Spielraum zur Finanzierunwenn in der derzeitigen Situation eine expan-
dringender Investitionen im Bereich der Gegjye, am erreichbaren Wirtschaftswachstum
meinschaftsaufgaben groRer werden soll. Ingrientierte Wirtschaftspolitik unterlassen oder
gesamt muR aber ,das Ausgaben Wachstiyerhindert wird. Schon deshalb ist es véllig
groBer sein als die Einnahmensteigerung. Iapwegig, wenn mancherorts Kritik am Kurs
muf_sogar recht nennenswert groBBer sein, wWder Bundesbank und die Forderung nach einem
Zahlungen an das Ausland verwendet werdipezeichnet wurde. Diese Verteidigung wird
und insoweit dem inlandischen Einkommenssjcherlich den leitenden Herren der Bundes-
kreislauf gar nicht zugute kommen wird." Sthank gar nicht erwiinscht gewesen sein. Denn
heiBt es_ im neuesten Vierteljahrespericht d sje werden wissen. daR die Bundesbank nicht
Ifo-Instituts fiir Wirtschaftsforschunly das gje ,letzte Instanz” ist und daR sie selb~st
im allgemeinen bei der Empfehlung einepnicht unfehlbar sind; ihnen wird es selbstver-
expansiven Politik eher zurlickhaltend ist. Aistandlich sein, daR sie sich in einer demokra-

anderer Stelle des Berichts (S. 34) wird aujsch flsch Kritik  zu
gefuhrt, dalR ,eine zusatzliche Verschulduntlsc en Geselischaft genauso der Kit

des Staates in Kauf genommen werden (muls).

Soweit der auf eine Lockerung hin tendierends) vortrag des Bundesbankprasidenten vor der Industrie

Kapitalmarkt die notigen Mittel micht von = Joile Wortiaut dreses Vortrags warda in der Frank.

sich aus bereitzustellen vermag, sollte die But furter Allgemeinen Zeitung vom 20. 12 1965, S. 0/1
abgedruckt.

7) Wochenbericht des Deutschen Instituts fiir Wirtstdraf
5) Wirtschaftskonjunktur, H. 4/1966, S. 6. forschung vom 23. 12. 1966, S. 244.
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stellen und ihr Handeln oder Unterlassen zu
verantworten haben, wie jeder andere Ver-
antwortung tragende Staatsbuirger. Schlief3lich
geht es um viel zu ernste Dinge, als dalR man
die Politik der Bundesbank einfach hinneh-

men koénnte. Die Folgen einer verfehlten

Bundesbankpolitik wirden namlich in das

Lebensschicksal von Hunderttausenden und,
mit den Familienangehérigen, vielleicht sogar

von Millionen Menschen eingreifen.

Glnter Fehl
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