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Konjunkturpolitik in Europa

Der Europarat hat den Unterzeichnenden beauftragt, einen Bericht iiber
die Probleme der Konjunkturpolitik zu verfassen. Dieser Bericht wurde
in der Tagung des Europarates vom November des letzten Jahres gut-
geheiBen. Er erscheint in deutscher Sprache in der Viertelsjahresschrift
«Wirtschaft und Recht». Im AnschluB an die Verhandlungen iiber dieses
Thema wiinschte die Wirtschaftskommission des FEuroparates eine
zusammenfassende Orientierung iiber die Konjunkturpolitik einiger wich-
tiger europiischen Linder. Diese Aufgabe wurde dem Institut fiir Wirt-
schaftsforschung in Ziirich iibertragen. Dieses Institut hat Berichte iiber die
Wirtschaftspolitik der Deutschen Bundesrepublik, Frankreichs und Italiens
verfaBlt, die dem Europarat in der Tagung vom Januar dieses Jahres vor-
gelegt wurden. Sie sind bisher nur in franzésischer und englischer Sprache
erschienen. Da sie eine sehr lehrreiche Uebersicht iiber die Konjunktur-
politik dieser drei Liinder in den letzten jahren enthalten, werden diese
Berichte im folgenden als einzige in der deutschen Originalsprache
erscheinen. Prof. Dr. Max W eber

Die westdeutsche Wirtschaftspolitik zum Zweck
der Konjunkturstabilisierung

Die wichtigsten Ziele der Wirtschaftspolitik — wirtschaftliches
Wachstum, Vollbeschiftigung, Preisstabilitit und Zahlungshilanz-
ausgleich — sind in der Periode 1961-1965 nicht vollumféanglich
erreicht worden. Zwar konnte ein beachtliches Wirtschaftswachstum
realisiert werden (das reale Bruttosozialprodukt stieg um fast 27 Pro-
zent oder durchschnittlich um 4,8 Prozent pro Jahr), und auch die
Vollbeschiftigung war, wie die zunehmende Ueberforderung des
Arbeitsmarktes beweist, stindig gesichert.

Wechselnde Schwierigkeiten bereitete jedoch der Bundesregie-
rung und der Bundesbank die Stabilhaltung des Preisniveaus, und
zwar in Jahren mit Inflationsimport iiber die Leistungs- bzw. iiber
die Kapitalbilanz wie auch in Zeiten mit deutlicher inlandischer
Uebernachfrage. Obwohl die Notenbank ihr ausgebautes geld- und
kreditpolitisches Instrumentarium entsprechend den Konjunktur-
erfordernissen zum Einsatz brachte, war der Erfolg nicht durch-
schlagend, weil es an einer kooperativen antizyklischen Finanzgeba-
rung der 6ffentlichen Gebietskorperschaften fehlte.

Wihrungs- und kreditpolitische Restriktionen

Im SchluBjahr des dritten Nackriegsaufschwungs 1959/60 ver-
zeichnete die Zahlungsbilanz mit 8 Mia DM den héchsten Ueber-
schuB. Die Bundesbank sah sich damals gezwungen, ihre seit Herbst
1959 im Hinblick auf die interne Konjunkturiibersteigerung ver-
folgte restriktive Kreditpolitik gegen Ende 1960 aufzugeben. Um den
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strukturellen Zahlungsbilanziiberschiissen und damit der impor-
tierten Inflation zu begegnen, verfiigte die Bundesregierung mit
Zustimmung der Notenbank am 6. Marz 1961 eine 5prozentige Auf-
wertung der deutschen Mark. In der Folge schwichte sich die Aus-
landnachfrage ab, und die Zahlungsbilanz geriet unter dem Ein-
fluB vorzeitiger Riickzahlungen von Schulden aus der Nachkriegs-
wirtschaftshilfe und wegen Kreditgewihrungen der Bundesbank von
der Kapitalbilanz her ins Defizit. Eine Fortsetzung der zahlungs-
bilanzorientierten Notenbankpolitik war daher fiir 1962 nicht mehr
erforderlich. Die Periode der Entspannung in der konjunkturellen
Entwicklung dauerte bis Mitte 1963 und erlaubte der Notenbank
eine abwartende Haltung in der Kreditpolitik.

In der zweiten Hilfte 1963 setzte sich ein vierter Nachkriegsauf-
schwung durch. Wegen starker inflationirer Tendenzen in West-
europa stieg die Ausfuhr bis Frithjahr 1964 wieder kriftig an,
wihrend die Einfuhrgiiter in der Bundesrepublik an Konkurrenz-
fihigkeit einbiiBiten, so daBl sich im Herbst 1963 wieder Ueber-
schiisse in der Leistungsbilanz ergaben. In der Kapitalbilanz stellten
sich die Aktivierungstendenzen schon ein halbes Jahr friiher und
noch ausgeprigter ein. Ausschlaggebend dafiir war die erhohte Nei-
gung des Auslandes zur Kapitalanlage in der Bundesrepublik, was
insbesondere im Erwerb von offentlichen Anleihen zum Ausdruck
kam. Unter den Anlagemotiven hatten steuerliche Vorteile eine
wesentliche Bedeutung, da die Ertrige dieser Anlage quellensteuer-
frei waren.

In den ersten Monaten von 1964 traten neben die Nachfrage-
impulse des Auslandes mehr und mehr binnenwirtschaftliche Auf-
triebskrifte, so dal ZiigelungsmaBnahmen nicht ausbleiben konnten.
Es wurde wiederum die importierte Inflation zu unterbinden ver-
sucht. Zur Minderung von Leistungsbilanziiberschiissen bestanden
— abgesehen von einigen handelspolitischen — keine Moglichkeiten,
wollte man auf eine notwendige Aufwertung verzichten. Deshalb
ergriff die Bundesbank im Friihjahr 1964 MaBnahmen zur For-
derung des Kapitalexports, bzw. zur Einschrinkung des Kapital-
imports. Diese Vorkehren entsprachen sowohl den binnenwirtschaft-
lichen Erfordernissen als auch dem auBenwirtschaftlichen Ziel,
den ZahlungsbilanziiberschuB in Grenzen zu halten.

Der durch die Couponsteuerankiindigung seitens der Bundesregie-
rung noch verstirkte Umschwung in der Kapitalbilanz erlaubte
infolge des wiedergewonnenen gréBeren Handlungsspielraums eine
Reaktivierung der Kreditpolitik. Im Hinblick auf die aufwirts-
gerichtete Inlandsnachfrage erhohte die Bundesbank im August 1964
den Mindestreserven- und im Januar den Diskont- und Lombard-
satz. Trotzdem beschleunigte sich der Preisauftrieb noch in der
ersten Jahreshilfte 1965, weshalb der Diskont- und Lombardsatz
im August abermals um je 0,5 Prozent auf mittlerweile 4 bzw. 5 Pro-
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zent heraufgesetzt wurde. An dieser restriktiven Linie hielt die
Notenbank fortan fest, und die Kreditexpansion schwichte sich
allmahlich ab. Die Leistungsbilanz wurde infolge der inlindischen
Uebernachfrage, die einen Importhoom ausloste, hoch passiv.

Zwiespaltiger Kurs in der Finanzpolitik

Im Gegensatz zum Jahre 1961, als die Haushalte von Bund und
Lindern noch steigende Kasseniiberschiisse erzielten, verschlech-
terte sich 1962 die kassenmifige Entwicklung. Der Bund wies ein
betriachtliches Kassendefizit aus, wihrend die Lander sich mit einem
nur geringen UeberschuB8 zufrieden geben mufBlten. Dieser Um-
schwung in der Finanzlage resultierte aus einer verstirkten Expan-
sion der Ausgaben, vornehmlich fiir Sachinvestitionen, bei gleich-
zeitig verlangsamtem Wachstum der Einnahmen. Im Jahre 1963
haben sich die defizitiren Tendenzen noch wesentlich verstiarkt, so
daB die Kassenreserven weiter abnahmen und die Kreditmarkt-
verschuldung besonders des Bundes kriftig ausgedehnt werden
muBte. Diese Entwicklung dauerte, wenn auch beim Bund in schwi-
cherem AusmaB, bis in die jiingste Vergangenheit fort, womit die
offentlichen Ausgaben in den letzten Jahren am stirksten zur Nach-
fragexpansion beigetragen haben diirften. In der Regel gingen die
getitigten Ausgaben noch iiber die Budgetansitze hinaus.

Allerdings fehlte es nicht an Vorschligen fiir eine konjunktur-
gerechtere Finanzpolitik, da der restriktiven monetiren Einwirkung
der Notenbank auf die Gesamtnachfrage Grenzen gesetzt sind,
indem die Ausgabengebarung der Gebietskorperschaften auf Grund
ihrer Autonomie sich der kreditpolitischen EinfluBnahme weit-
gehend entzieht. So stellte zum Beispiel die Bundesregierung in
ihrem «Wirtschaftsbericht» Leitlinien fiir das Verhalten der 6ffent-
lichen Hand auf, und spéter empfahl der EWG-Ministerrat eine
Orientierung der Gesamtausgaben an der zu erwartenden realen
Sozialproduktsteigerung. Diese Richtlinien wurden aber nicht ein-
gehalten, sondern man beschrinkte sich auf eine Démpfung der
Nachfrage in Teilbereichen, wie zum Beispiel im Bausektor, wo die
Uebernachfrage besonders grof3 geworden war.

Eine Besserung in der kassenmifBigen Entwicklung brachte erst
das Jahr 1964, und zwar dank stark gestiegener Einnahmen. Das
Defizit fiel wesentlich niedriger aus als in den Vorjahren, und die
Schuld« aufnahme des Bundes blieb gering. Als dann im Budget
1965 die Ausgabensteigerung auf das erwartete Wachstum des realen
Sozialprodukts begrenzt blieb, machten die mit dem Néherriicken
der 5. Bundestagswahlen spiter bewilligten Mehrausgaben alles zu-
nichte, dies trotz dem Sparprogramm der Bundesregierung vom
14. Juli 1965. Auch die Aufstellung des Voranschlages 1966 bereitete
groBte Schwierigkeiten. Dank den Beschliissen des Kabinetts vom
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3. November 1965 konnte er durch Streichungen, Streckungen und
Aenderung gesetzlicher Bestimmungen sowie durch weitere Kiir-
zungen in der nachfolgenden parlamentarischen Beratung wenig-
stens auf das voraussichtliche nominale Sozialproduktwachstum aus-
gerichtet werden. SchlieBlich ist noch das «Steuerinderungsgesetz
1964 und 1965» zu nennen, das per 1. Januar 1965 eine Senkung der
Lohn- und Einkommenssteuer von im Durchschnitt 7 Prozent
brachte, um — wie es hieB — eine gerechtere Verteilung der Steuer-
last sowie eine Dimpfung des iiberproportionalen Wachstums der
offentlichen Ausgaben herbeizufiihren.

W eitere Initiativen zur Stabilisierung

Wegen des Fehlens fiskalpolitischer Kooperation reichte die mone-
taire Restriktion nicht aus, den Konjunkturauftrieb zu ziigeln. Dem
Bauboom begegnete die Regierung 1962 durch Sperrung von KEtat-
ansitzen fiir Bauausgaben, durch ein bis Mitte 1963 giiltiges Bau-
stoppgesetz sowie durch eine teilweise Einschrinkung von Abschrei-
bungserleichterungen bis Frithjahr 1964. Am 23. Mirz erfolgte ferner
die Ankiindigung der Regierung, dem Parlament die Einfiihrung
einer 25prozentigen Kapitalertragssteuer auf die Zinsertriage der
im Ausland befindlichen deutschen festverzinslichen Wertpapiere
vorzuschlagen. Das entsprechende Gesetz trat am 28. Marz 1965 in
Kraft. Und zur Forderung der Einfuhr fiihrte die Regierung am
1. Juli 1964 eine vorzeitige Senkung der Zolle fiir Importe aus den
EWG-Liandern durch, womit die Zollsiatze sich auf einen Fiinftel
ihres Standes vom 1. Januar 1957 ermifligten.

Die Titigkeit des 1963 durch Gesetz geschaffenen sogenannten
Sachverstindigenrats zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung hat die angestrebte Versachlichung der wirtschafts-
politischen Diskussion, die man sich von dessen jeweiligen Jahres-
cutachten erhoffte, noch nicht gebracht. Die Bundesregierung hat
deshalb erstmals am 14. Dezember 1965 eine Reihe von Konjunktur-
gesprichen mit Vertretern der wichtigsten Wirtschaftsgruppen ein-
geleitet, die vierteljihrlich fortgesetzt werden sollen, um durch
ein konjunkturgerechtes Verhalten aller Beteiligten die Wahrungs-
stabilitat, die Vollbeschiaftigung und ein stetiges Wirtschaftswachs-
tum besser zu gewahrleisten.

Die franzisische Wirtschaftspolitik in den ersten sieben Jahren
der Fiinften Republik (1958-65)

Die wichtigsten Etappen in wirtschafts- und konjunkturpolitischer
Hinsicht der jetzt zu Ende gegangenen ersten Amtsperiode de
Gaulles waren folgende: Auslaufen der Rezession 1958/59 und
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gleichzeitig Durchfiihrung einer Wihrungsreform, ausgepragter Auf-
schwung 1960-1963 mit teilweise sehr hohen Wachstumsraten beglei-
tet von einer sich beschleunigenden Inflation, Einfithrung des Sta-
bilisierungsplanes 1963 zur Eindimmung der Inflation, Konjunktur-
riickschlag 1964/65 und schlieBlich eine sich in der zweiten Jahres-
halfte 1965 abzeichnende Erholung.

Der Sanierungsplan von 1958
und die darauf folgende Wirtschaftsexpansion

Die Fiinfte Republik trat nicht nur das Erbe einer politischen
Unstabilitit, sondern auch einer auf schwachen Fiiflen stehenden
Wirtschaft an: die Wihrungsreserven bewegten sich knapp iiber
dem Nullpunkt. So war Frankreich bei Inkrafttreten des Romer
Vertrages am 1. Januar 1958 das einzige Land der EWG, das noch
die «Schutzklausel» («clause de sauvegarde») in Anspruch nahm,
das seine Importe nicht vertragsgemif liberalisieren und das nicht
zur Wihrungskonvertibilitit iibergehen konnte. Zwecks Ausarbei-
tung eines «neuen Kurses» der franzésischen Wirtschaftspolitik setzte
Prisident de Gaulle am 30. September 1958 eine Expertenkommis-
sion unter dem Vorsitz von Professor Rueff ein, die das als Pinay-
Rueff-Plan bhekannte Sanierungsprogramm entwarf. Dieses Pro-
gramm, das kiihn in seiner Konzeption war, erwies sich in der Folge
als duBerst wirksam. Dem Plan ist zweifellos der darauf folgende
starke Aufschwung in Frankreichs Wirtschaft zu verdanken.

Das unmittelbare Ziel des Planes lag in der Erreichung der Wibh-
rungsstabilitit, wofiir zunichst die Wiederherstellung des Zahlungs-
bilanzgleichgewichts nétig war. Die wichtigste Manahme bestand
in der Ende 1958 erfolgten Abwertung des Francs um 17,55 Prozent.
Sodann wurde die Konvertibilitit des Francs fiir Non-résidents
eingefiihrt, wodurch die Kapitaleinfuhr erleichtert wurde. Schlief3-
lich wurden die Liberalisierung des Giiteraustausches mit den OEEC-
Lindern (zu 90 Prozent) und die im Rémer Vertrag vorgesehene
Zollsenkung um 10 Prozent verwirklicht. Dank diesen Reformen
ergab sich bereits im 1. Semester 1959 ein Zahlungsbilanziiberschu8,
und infolge der stindig ansteigenden Wihrungsreserven konnte mit
der vorzeitigen Tilgung langfristiger Auslandsschulden begonnen
werden.

Die folgenden Jahre (besonders 1960 und 1962-1964) waren durch
ein hohes Wirtschaftswachstum gekennzeichnet. Die bis 1963 auf
ein Laisser-faire eingestellte Politik ermdglichte es der Nachfrage,
sich praktisch ungehemmt zu entfalten. Auch fiihrte der Staat die
seit langem praktizierte defizitire Budgetpolitik fort. Das reale
Bruttosozialprodukt zeitigte Wachstumsraten von bis zu 8 Prozent.
Die Investitionen stiegen rascher als der Konsum, doch beschleunigte
sich die Zunahme des letzteren im Jahre 1962. Der Aufschwung war
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von einer sich verstirkenden inflationdaren Entwicklung begleitet,
wobei die Preissteigerungen in Jahren eines hoheren Budgetdefizits
groBler waren als in Jahren eines kleineren. 1962 verstarkte sich
die inflationdre Tendenz, und 1963 erreichte der Anstieg des Kon-
sumentenpreisindex rund 5 Prozent. Das Budgetdefizit von 1963 war
besonders hoch, doch wurde der Preisauftrieb ebensosehr von der
iibersteigerten privaten Konsumgiiternachfrage geschiirt, die ihrer-
seits durch die iiber die Produktivitdtssteigerung hinausgehenden
Lohnerhohungen wie durch die aus Algerien ins Mutterland zuriick-
gewanderten Franzosen bedingt war. Zur Abwehr einer weiteren
Teuerung wurden bereits im Friihjahr 1963 einige restriktive kredit-
politische Malnahmen ergriffen (Beschrinkung der jihrlichen Kre-
ditausdehnung auf 12 Prozent, Erhohung des Mindestreservesatzes
von 32 auf 36 Prozent). Sie waren jedoch nicht wirksam genug,
weshalb im September 1963 zu umfassenderen StabilisierungsmaR-
nahmen geschritten werden mufte.

Der Stabilisierungsplan von 1963

Der Stabilisierungsplan wurde am 12. September 1963 verkiindet.
An Stelle der Expansion erhielt nunmehr das Ziel der Stabilitit
den Vorrang. Diese Politik ist seither von der Regierung in ihren
Grundziigen beibehalten worden. Als wichtigste MaBnahmen des
Planes sind zu nennen: die quantitativen Kreditrestriktionen, der
Preisstopp, die einseitigen Zollsenkungen, die Reduktion des Budget-
defizits und die zum Teil aus auBenwirtschaftlichen Erwidgungen erst
im November 1963 erfolgte Diskontsatzerh6hung. Daneben wurden
noch einige andere Vorkehren beschlossen, die sich auf die Teil-
zahlungskredite, die Spartitigkeit, die Grundstiickgewinne, die Aus-
bildung von Facharbeitern usw. bezogen. Es wurden praktisch keine
SteuermaBBnahmen ergriffen und auch kein Lohnstopp verfiigt.

Die quantitativen Kreditrestriktionen betrafen einerseits die als
«Krediteinrahmung» bezeichnete Begrenzung der Expansion des
jdhrlichen Kreditvolumens auf 10 %, anderseits eine Einschrinkung
der Rediskontmoglichkeiten bei der Notenbank, indem die fiir die
Ueberschreitung der Rediskont-Kontingente zu zahlenden Strafsitze
erh6ht wurden. Die Kreditrestriktionen erwiesen sich infolge der
sich abschwidchenden Konjunkturtendenz als erfolgreich: die Kre-
ditausdehnung erreichte seit dem 2.Quartal 1964 im allgemeinen
nicht einmal ganz den zulédssigen Umfang.

Unter den klassischen Instrumenten der Kreditpolitik nimmt die
Diskontpolitik in Frankreich die dominierende Stellung ein. Sie
bildet weiterhin das wichtigste Mittel zur Kreditkontrolle und zur
Regulierung der Geldmenge, da der Wechsel als Finanzierungs-
instrument immer noch eine erhebliche Rolle spielt. Deshalb diirften
Diskontsatzinderungen in Frankreich wirksamer sein als in ver-

116



gleichbaren Lindern. Durch technische, Ende 1959 vorgenommene
Verfeinerungen wurde iibrigens der Wirkungsgrad der Diskontpoli-
tik noch erhoht. Von einer vorsichtigen Handhabung dieses Instru-
ments zeugt auch die Tatsache, daB die Diskontsatzerhhung von
3.5 auf 4 Prozent erst am 19. November 1963 und nicht bereits bei
der Proklamation des Stabilisierungsplanes verfiigt wurde. Gleich-
zeitig wurden dann die Mindestzinssitze der Geschiftsbanken fiir
ihre Kunden auf 3,75 Prozent erhoht. Tatsiachlich wurde damit eine
Bremsung der Kreditexpansion erzielt.

Der Preisstopp fiir industrielle Erzeugnisse stellte méglicherweise
ein politisches Zugestindnis an die Gewerkschaften dar, mufite aber
zu kontraktiven Wirkungen auf der Angebotsseite fiilhren. Die in
Kraft gesetzten einseitigen Zollsenkungen um 15 bis 22 Prozent fiir
verschiedene Konsumgiiter (sowohl gegeniiber den EWG-Léndern
wie auch gegeniiber Drittlindern) bewirkten einen Druck auf die
Inlandpreise. In der Tat nahmen die Importe bis zum Herbst 1964
verstirkt zu, und der ZahlungsbilanziiberschuB8 verminderte sich
1964 im Vergleich zu 1962 und 1963 (sofern die vorzeitigen Schul-
denriickzahlungen auBer Betracht gelassen werden).

Ein wesentlicher Bestandteil des Stabilisierungsplans war die
Umorientierung der Budgetpolitik. Die Expansion der Staatsaus-
saben wurde — bei weiter steigenden Einnahmen - stark verringert,
so daB eine Reduktion des Kassendefizits im Staatshaushalt von
8,2 Mia F 1963 auf 1,6 Mia 1964 resultierte. Neuerdings wird eine
Politik des Budgetgleichgewichts verfolgt, die den Willen des Staates
zur Wahrung der Stabilitit bekriftigen soll, wobei auch die Wachs-
tumsrate der Staatsausgaben diejenige des nominalen Bruttosozial-
produkts nur noch leicht iibersteigt.

Der Konjunkturriickschlag 1964/65
und die Wiederankurbelungsmal3nahmen

Der Stabilisierungsplan war beziiglich der Inflationsbekdmpfung
insofern erfolgreich, als der Anstieg der Konsumentenpreise 1964
auf etwa 3,2 Prozent (gegeniiber rund 5 Prozent 1963) zuriickging.
1965 ermiBigte er sich weiter auf ungefihr 2,5 Prozent. Anderseits
haben aber die restriktive Kreditpolitik und der Preisstopp eine
bedeutende Wachstumsverlangsamung der Nachfrage im Investi-
tions- wie im Konsumgiiterbereich herbeigefiihrt, die Ende 1964
die Befiirchtung einer bevorstehenden stirkeren Rezession auf-
kommen lieB. Da aber die Stabilisierungspolitik die latenten Preis-
auftriebstendenzen doch nicht vollstindig zu eliminieren schien,
zogerte die Regierung lange, ehe sie sich zu einer expansiveren
Politik zwecks Wiederankurbelung der Wirtschaft entschloB. Das
Wirtschaftsklima hatte sich jedoch inzwischen gewandelt: Der Opti-
mismus der Unternehmer ist gedimpft worden, weshalb sich ein

117



Wiederaufschwung voraussichtlich nur langsam vollziehen kann.
Das reale Bruttosozialprodukt diirfte 1965 mit etwa 2,5 Prozent die
niedrigste Wachstumsrate der Nachkriegszeit verzeichnen.

Die im laufenden Jahr ergriffenen Ankurbelungsmafinahmen stel-
len im wesentlichen Lockerungen oder eine Riickgingigmachung
von Verfiigungen des Stabilisierungsplanes dar. In erster Linie
kamen wiederum Vorkehren im Bereich der Kreditpolitik in Be-
tracht. Sie bezweckten hauptsiachlich, der inzwischen stark vermin-
derten privaten Investitionsneigung neue Impulse zu verleihen. Ende
Januar 1965 wurden zunichst die Debitorenzinsen fiir die Privat-
kundschaft leicht gesenkt. infolge der anhaltenden Stagnation und
nachdem die akute Inflationsgefahr als weitgehend iiberwunden
erachtet wurde, ist der Diskontsatz am 8. April 1965 wieder auf
3.5 Prozent zuriickgebracht worden. Die quantitativen Kreditrestrik-
tionen wurden hingegen erst anfangs Juli praktisch aufgehoben.
Die Banken sind zwar de facto seither nicht mehr an die «Kredit-
einrahmung» gebunden, doch sollen sie sich bei der Ausdehnung
ihres Kreditvolumens MaiaBigung auferlegen. Auch der Mindest-
reservesatz wurde von 36 auf 34 Prozent herabgesetzt und auf diesem
Niveau — nicht nur wie zuvor fiir die Dauer der Abwicklung der
Quartalsultimo-Geschiafte — beibehalten. Des weiteren wurden wie-
der Erleichterungen hinsichtlich der Teilzahlungskredite gewihrt.
Der Preisstopp blieb zwar bisher in Kraft, wurde aber insofern
gelockert, als fiir eine Reihe von Branchen nur noch die Einhal-
tung eines Durchschnittspreisniveaus ihrer Produkte gefordert
wurde.

Die iibrigen MaBnahmen des Jahres 1965 zielten groBenteils auf
die Beeinflussung der Wirtschaftsstruktur ab, so etwa die Reform
der Umsatzsteuer, die Reform der Korperschaftssteuer, die MaB-
nahmen zur Erleichterung von Fusionen, die Kampagne zur Forde-
rung des Exports usw. Konjunkturell bedingt, doch nicht als eigent-
liche StimulierungsmaBnahmen zu werten, waren die zu Jahres-
beginn geleisteten Ueberbriickungshilfen an notleidende Industrien
und an die Arbeitslosen. Hingegen wirkte die Staatsanleihe von
1 Mia F, die im Oktober 1965 begeben und deren Ertrag fiir die
Investitionsbediirfnisse verschiedener Industrien verwendet wurde,
als Mittel zur Umleitung der erheblich gestiegenen privaten Erspar-
nisse in produktive Investitionen.

Im zweiten Halbjahr 1965 zeichnete sich eine Konjunkturerholung
ab; sie beschrankte sich vorest fast ausschlieBlich auf eine Belebung
der Konsumgiiternachfrage. Falls noch erforderlich, wiirden daher
zusitzliche Maflnahmen zur Ankurbelung der Investitionstitigkeit
ergriffen werden. Die Regierung hilt jedoch grundsitzlich am
Postulat der Stabilitidt fest; die Lockerungen stellen daher keinen
eigentlichen Verzicht auf das Stabilisierungsprogramm dar. Vielmehr
soll die Gleichgewichtslage erhalten bleiben.
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Grundziige der italienischen Wirtschaftspolitik (1962-1965)

In den letzten Jahren hat sich in Italien eine bemerkenswerte
Wandlung der wirtschaftspolitischen Ideen und auch der praktischen
Wirtschaftspolitik vollzogen. Wihrend seit der Stabilisierung der
Lira nach dem Zweiten Weltkrieg bis zum Beginn der sechziger
Jahre liberale Anschauungen vorherrschten, ist in der Folge sozia-
listisches Gedankengut stirker in den Vordergrund geriickt, ins-
besondere in der seit dem letzten Krieg ununterbrochen an der
Regierung befindlichen «Democrazia Cristiana». Diese Entwicklung
stand im Einklang mit der politischen Umwilzung, die im Friih-
jahr 1962 zur <apertura a sinistra» und dann Ende 1963 zur aktiven
Beteiligung der Sozialistischen Partei an der Regierung gefiihrt
hatte. Sah man bis zur Bildung der ersten Zentrum-Links-Regierung
im Friithjahr 1962 in der hauptsichlichen indirekten Einwirkung
des Staates auf die private Initiative das geeignetste Mittel zum
Erreichen wirtschaftspolitischer Ziele, so hat sich seither die Ansicht
durchgesetzt, daB Wirtschaftspolitik ohne staatliche Planung — die
«programmazione economica» — und ohne vermehrte direkte Ein-
griffe der Behorden in den Wirtschaftsablauf nicht wirksam genug
betrieben werden kénne. Zum Durchbruch dieser Ansicht in der
«Democrazia Cristiana» hat nicht zuletzt die katholische Kirche
beigetragen, die vor allem in der Enzyklika «Mater et Magistra»
Papst Johannes’ XXIII. zu den sozialen Problemen Stellung nahm.

Ziele der Wirtschaftspolitik

Nach dem Zweiten Weltkrieg waren bis etwa 1961 die Hauptziele
der italienischen Wirtschaftspolitik: die Beseitigung der zu Beginn
der Periode sehr hohen Arbeitslosigkeit und die Entwicklung der
riickstindigen Gebiete des Siidens. Das erste dieser Ziele wurde
nahezu erreicht, indem 1961 die Arbeitslosenquote unter 3 Prozent
sank. Die groBe Diskrepanz zwischen dem wirtschaftlichen Ent-
wicklungsstand des Nordens und demjenigen des Siidens konnte
hingegen nicht verringert werden. Zwar ist auch im «Mezzogiorno>
das Volkseinkommen in den fiinfziger Jahren sehr ansehnlich gestie-
sen, doch blieb die Wohlstandsmehrung hinter derjenigen im Nor-
den zuriick. Erst 1961 trat eine Tendenzumkehr ein, indem das
Wachstum im Siiden jenes im Norden iiberstieg, so daB sich in den
letzten Jahren das Einkommensgefille etwas verringert hat.

Mit dem eingangs erwihnten ideologischen Wandel haben sich
die Ziele der Wirtschaftspolitik nicht wesentlich gedndert. Das
Erreichen der Vollbeschiftigung, wobei eine Senkung der Arbeits-
losenquote auf 1,5 Prozent angestrebt wird, und die Verminderung
des Einkommensgefilles zwischen Nord und Siid blieben die beiden
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wichtigsten Ziele. Das Problem des «Mezzogiorno» ist stark mit
einer Strukturschwiche der Agrarwirtschaft belastet, die teilweise
durch soziale Gegebenheiten in ihrer Entfaltung behindert ist. Durch
die hohen Wanderungen der letzten zehn Jahre von Siid- nach
Norditalien und vom Land in die Stiadte sahen sich die Behorden
vor weitere Probleme gestellt, deren wichtigste wohl die Stadtpla-
nung und die Forderung des Wohnungsbaus sind.

Weitere Ziele der italienischen Wirtschaftspolitik bilden die Ver-
ringerung der sozialen Unterschiede und die Erhchung der sozialen
Sicherheit, ferner die Forderung der wissenschaftlichen Forschung
sowie des Ausbaus des Verkehrswesens. Die kriftigen Konjunktur-
schwankungen haben allerdings die lingerfristigen Ziele der Wirt-
schaftspolitik seit 1963 stark in den Hintergrund treten lassen.

Wandlungen in der Geld- und Fiskalpolitik

Als sich um die Jahreswende 1961/62 eine leichte Verlangsamung
des Wirtschaftsaufschwungs abzeichnete, gingen die Geldbehorden
zu einer expansiveren Kreditpolitik iiber, nachdem sie zuvor einen
sehr straffen Kurs verfolgt hatten. (In Italien wird die Kreditpolitik
durch einen Ministerausschuf8 bestimmt, in dem die Inhaber der wirt-
schaftlichen Ressorts und der Zentralbankprisident vertreten sind.)
Anfang 1962 wurde erstmals seit deren Einfiihrung im Jahre 1947
der Satz der Mindestreserven gesenkt, und es wurde den Geschifts-
banken gestattet, sich im Ausland zu verschulden, was die heimische
Geldversorgung ebenfalls erleichterte. SchlieBlich begann sich auch
das Schatzamt, vorerst allerdings nur in bescheidenem AusmaB, bei
der Zentralbank zu verschulden. Dank diesen MaBnahmen flossen
den Banken geniigend liquide Mittel zu, um ihre Kredite noch
rascher ausdehnen zu konnen als 1961, obwohl sich das reale Wachs-
tum des Bruttosozialprodukts gegeniiber der ungewshnlich hohen
Rate von 1961 (- 8,3 Prozent) bereits abschwichte (1962: 4 6,3 Pro-
zent). 1961 war es noch der infolge aktiver Zahlungsbilanz erfol-
gende Zustrom von Wihrungsreserven gewesen, der die Banken-
liquiditit erhoht hatte, wiahrend 1962 die Zahlungsbilanz nahezu
ausgeglichen war.

1963 ging die Kreditexpansion zunichst in unvermindertem Tempo
weiter, wobei es nun vor allem die Verschuldung des Schatzamtes
bei der Zentralbank — zur Finanzierung des stark anwachsenden
Budgetdefizits — und die weiteren Kreditaufnahmen der Geschifts-
banken im Ausland waren, durch die neue Geldmittel in die iiber-
hitzte Wirtschaft gepumpt wurden. Die auf diese Weise genihrte
Uebernachfrage fiihrte einerseits zu einer Beschleunigung des An-
stiegs des Preisniveaus (1963: -+ 8 Prozent) und anderseits zu einer
auflerordentlichen Passivierung der Zahlungsbilanz (1963: 1,25 Mia
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Dollar). In dieser Situation sah sich die Zentralbank gezwungen,
das Steuer der Kreditpolitik erneut herumzuwerfen. Die im August
1963 an die Banken erlassene Weisung, ihre Geldaufnahme im Aus-
land zu reduzieren, hatte unverziiglich eine starke Verknappung
der Bankenliquiditat zur Folge, da sich nun das hohe Zahlungsbilanz-
passivum auf die inldndische Liquiditit auszuwirken vermochte.

Obwohl die Zentralbank den durch Geldabflufl ins Ausland
bewirkten Liquiditatsentzug durch Kredite an die Banken milderte
und obwohl die Verschuldung des Schatzamtes gegeniiber der Zen-
tralbank weiter — aber verlangsamt — anstieg, trat eine starke Kredit-
verknappung ein. Im Zusammenhang mit der durch den ungewéhn-
lich starken Anstieg der Lohne (1962 und 1963 um insgesamt 35 Pro-
zent) eingetretenen Verschlechterung der Ertragslage der Unter-
nehmungen fiihrte die monetire Restriktion um die Jahreswende
1963/64 zu einer Hiaufung von Konkursen und zu einer Vermin-
derung der Beschiftigung in der Industrie. Anderseits trat dann
infolge des Riickgangs der privaten Investitionen und der starken
Verlangsamung der Konsumexpansion im April 1964 ein Umschwung
in der Zahlungsbilanz ein, indem dieser seither mit hohen Ueber-
schiissen abhschlo8.

Bemiihungen zur Wiederbelebung der Konjunktur

Seit der Beseitigung des Zahlungsbilanzdefizits waren die Bestre-
bungen der Behorden darauf gerichtet, die eingetretene Konjunk-
turflaute zu iiberwinden. Zur Dampfung der privaten Investitions-
tatigkeit diirfte auch die Furcht vor neuen Wirtschaftsreformen
(wie der Verstaatlichung der Elektrizitiatswirtschaft, dem Bauland-
gesetz und der geplanten Aktienrechtsreform) beigetragen haben.

Um einen weiteren Riickgang der Beschiftigung zu verhindern,
hat die Regierung die Staatsausgaben erhoht, wobei vor allem fiir
den Bau von Schulen, Spitilern, Stralen und Wohnungen sowie
fiir die Landwirtschaft zusitzliche Mittel bereitgestellt wurden. Die
Staatsausgaben, die schon 1962 und 1963 mit 13 Prozent und 15 Pro-
zent ansehnlich gestiegen waren, sind 1964 um 23 Prozent gesteigert
worden und haben in den ersten neun Monaten von 1965 nochmals
um 21 Prozent zugenommen. Zur Reduktion der Arbeitskosten wurde
ein Teil der von den Arbeitgebern zu leistenden Sozialabgaben
vom Staat iibernommen. Ferner stellte der Staat fiir die mittleren
und kleinen Industrien Kredite zur Anschaffung von Maschinen
bereit. Zwecks Forderung der Bautatigkeit wurden Steuererleichte-
rungen vorgesehen. SchlieBlich wurden die Investitionen in den
relativ sehr zahlreichen staatlichen und halbstaatlichen Industrien
vorangetrieben. Die zusitzlichen Ausgaben wurden zum groen Teil
durch Obligationenemissionen auf dem inzwischen wieder recht
fliissig gewordenen Kapitalmarkt finanziert.
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«Programma economica»

Wie einleitend erwihnt, wollen die italienischen Behorden in
Zukunft mit Hilfe der Planung einen direkteren Einflufl auf den
Ablauf des Wirtschaftsgeschehens ausiiben. Hierzu wurde ein erster
Fiinfjahresplan fiir die Jahre 1965-1969 ausgearbeitet, der allerdings
auf 1966-1970 verschoben worden ist. Fiir den genannten Zeitraum
ist eine durchschnittliche jahrliche Zunahme des realen Brutto-
sozialproduktes um 5 Prozent vorgesehen. Dieses und die iibrigen
bereits genannten Ziele sollen durch die verschiedensten Mittel
erreicht werden. Die wichtigsten sind die Gestaltung und Verteilung
der Staatsausgaben sowie die Lenkung der staatlichen und halb-
staatlichen Unternehmungen, die direkte und indirekte EinfluB3-
nahme auf die Investitionen der privaten Industrien, ferner steuer-
liche und kreditpolitische MaBnahmen. Die Entwicklung des Siidens
soll vor allem dadurch geférdert werden, dal man die in der Plan-
periode erwarteten zusitzlichen Bruttoanlageinvestitionen fast ganz
fiir Siiditalien vorbehilt. Auch soll die «Cassa per il Mezzogiorno»
ihre Ausgaben nicht mehr wie bisher vorwiegend auf die Landwirt-
schaft und die Infrastruktur konzentrieren, sondern den groéf3ten
Teil (44 Prozent) ihrer Ausgaben direkt der Industrie zukommen
lassen (1959/65: 6,9 Prozent). Schon in den letzten Jahren wurden
— vorwiegend von den vom Staat kontrollierten Industrien — umfang-
reiche neue Produktionsanlagen vor allem im neuen apulischen
«Industriedreieck» Bari-Brindisi-Tarent sowie in Sizilien erstellt.
Wahrend es sich bei den bisherigen Anlagen meist um sehr kapital-
intensive Betriebe handelte (Stahl, Erdol, Chemie), sollen in Zu-
kunft vermehrt arbeitsintensive Industrien gefordert werden.
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